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 Anotace 
Diplomová práce je zaměřena na hodnocení finanční situace firmy Lesostavby Frýdek-
Místek, a. s. v letech 2003 – 2007. Finanční situace je hodnocena pomocí metod 
finanční analýzy. Klíčovou roli zde hrají tzv. elementární metody a to především 
ukazatele absolutní, rozdílové, poměrové a bonitní a bankrotní modely. Na základě 
zjištěných skutečností z těchto metod je proveden návrh ke zlepšení situace 
v následujících letech. 
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Annotation 
The diploma thesis is focused on estimation of financial standing of the company 
Lesostavby Frýdek-Místek, a. s. in the years 2003-2007. The financial standing is 
estimated by the methods of financial analysis. The key role is played by so-called 
elementary methods, mainly by absolute, difference, ratio indexes as well as site and 
bankruptcy models. Based on the situation assessed by the methods the scheme of 
improvement has been created for several following years. 
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 ÚVOD 
Existence firmy je závislá na maximalizaci zisku, avšak není to jediný cíl. 
Dosáhnout zisku se v dnešní době nepovažuje jako hlavní cíl z jednoho prostého 
důvodu. Zisk nám nezaručí, že jsme stabilní firmou, že prosperujeme, že máme ucelené 
místo na trhu, že jsme známí. Vše se odvíjí od všeho a je to vzájemně propojeno. 
Aby firma věděla, v čem je dobrá a v čem dělá chyby, používá k tomu různé druhy 
analýz. K těmto analýzám využívá řadu podpůrných programů. Ty dokáží usnadnit 
lidem práci s nejrůznějšími vzorci a jsou velice vhodné pro znázornění výsledků. 
Vykreslí výsledek do grafu a pak je mnohem jednodušší názorné srovnání.  
Analytici či ředitelé ve firmě mohou poté snáz rozhodnout o příčinách, které 
k výsledku vedly a mohou stanovit vhodné úpravy a návrhy, jak s výsledky dále 
postupovat. Je dobré hodnotit a stanovovat i příčiny a návrhy u kladných výsledků. To 
nám poslouží pro rozvoj firmy a pro její růst. Všechny hodnoty poskytují firmě obraz, 
jak na tom ve skutečnosti je, co by měla dále podporovat a co naopak omezit. Poskytují 
nám zpětnou vazbu a ta je hodně důležitá. Podnik se v budoucnosti poučí a vyvaruje 
špatných zkušeností a podporuje a rozvíjí ty dobré. Důležitou součástí analýz je 
sledování konkurence, udržování vztahů se zákazníky, sledování vývoje trhu a mnoho 
dalších skutečností. 
Jednou z mnoha analýz, kterou analytici mohou využívat a využívají, je finanční 
analýza. Je to ekonomická disciplína, která poskytuje ucelený soubor informací a 
podkladů pro budoucí vývoj podniku. Je závislá na datech z účetnictví, které nejsou 
však vždy přesně měřitelné a srovnatelné. Každá společnost si totiž může zvolit účtovou 
osnovu pak účtuje jinak, i když třeba jen v malých drobnostech. Srovnání různých firem 
podnikajících v podobném oboru je také nelehký úkol z hlediska finanční analýzy. 
Firmy mnohdy kromě jiného způsobu účtování také mohou účtovat v kalendářním nebo 
hospodářském roku. A to pak není možné je reálně a správně srovnávat. Existují i další 
úskalí, které jsou nepředvídatelné a mnohdy i neovlivnitelné. A s tím analytici i další 
pracovníci musejí počítat a přihlédnout k nim.  
Finanční analýza používá k hodnocení poměrové ukazatele, které jsou relativně 
nejvhodnější k srovnání. Mezi nejpoužívanější patří ukazatele aktivity, rentability, 
zadluženosti, likvidity a také provozní ukazatele. Ty nám o firmě prozradí velkou část 
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 informací, které se dále analyzují a vedou k stanovení nedostatků a kladných stránek 
firmy. Nedílnou součástí, která nám prozradí, jak velkou měrou se určité položky 
podílejí na částech rozvahy nebo výkazu zisku a ztrát, je vertikální analýza. 
Horizontální analýza nám vyjádří, o kolik se procentuálně nebo v částkách změnily 
položky oproti minulému roku. Vše je součástí finanční analýzy, která pak poskytne 
ucelený pohled na firmu. Pro hodnocení bonity nebo také bankrotu se hojně používají 
Altamanův index finančního zdraví, Index IN a Tafflerův bankrotní model. Samozřejmě 
existují ještě další, ale pro diplomovou práci jsem použila výše uvedené. 
Správné slovní ohodnocení a grafické vyjádření je tou hlavní částí, která nesmí 
nikde chybět. Bez ní by bylo samotné počítání k ničemu. Souhrnné klady a zápory nám 
řeknou důležité informace,  se kterými se nadále pracuje, hodnotí a navrhují řešení. 
Pro mou práci na téma „Hodnocení finanční situace podniku“ jsem si vybrala 
firmu Lesostavby Frýdek-Místek a.s., která mi poskytla data za období 2003-2007. 
Firma je již 17 let na domácím trhu a vytvořila si pro svůj růst dobré podmínky. 
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 1 VYMEZENÍ PROBLÉMU A CÍLE PRÁCE 
Cílem této diplomové práce je zhodnotit finanční situaci firmy. Pro úspěšné 
zhodnocení a provedení druhé části budu potřebovat dostupné metody finanční analýzy, 
kterými se budu zabývat v první části mé práce. Tyto metody nejsou však použitelné 
vždy a všude,  a proto jednou částí bude nastínění této problematiky. Nedílnou součástí 
pro vypracování finanční analýzy jsou data, a protože firma přecházela z hospodářského 
roku na kalendářní, budu se snažit tuto oblast vyřešit a nastínit. Součástí této části bude 
také oblast zabývající se změnami v účetnictví. Jejich promítnutí do oblasti finanční 
analýzy. 
Základem pro druhou část je seznámení s činnostmi firmy, jejími výkazy a 
chodem společnosti. V této části patří za cíl zhodnocení všech vybraných metod 
s grafickým vyjádřením, které je pro názornost nejlepší. Na základě metod pak dále 
uvedu souhrnné zhodnocení, které vyplyne z hodnocení jednotlivých ukazatelů. Zde 
vyplynou různé problematické oblasti, které bude potřeba dále řešit. Na ně se zaměřím. 
Pokusím se navrhnout několik doporučení a rad, které by firmě mohly pomoci situace 
řešit. Analýza a zhodnocení může sloužit pro firmu a její vedení k jinému úhlu pohledu 
a to z pohledu externího zhodnotitele.  
 
- 12 - 
 2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
Pro finanční analýzu nejsou důležité jen informace, které jsou specifikovány dále 
jako data z rozvahy a výkazu zisku a ztráty. Pro správnost dat je zapotřebí pro jejich 
zaúčtování ovládat zákon č. 563/1991 Sb., o účetnictví, dále zákon o daních z příjmů, 
obchodní a občanský zákoník. V jednotlivých zákonech se postupem času udály různé 
změny a samozřejmě budou i nadále tyto změny nastupovat. Jejich včasným 
nastudováním a realizací do praxe, tak předejdeme komplikacím, které s nedostatkem 
informací o změnách mohou nastat.  
Změny, které se udály jsou nastíněny níže. Samozřejmě jsem vycházela i 
z publikací, které mi byly pomocnou rukou při zpracování mé práce. Nedílnou součástí 
popsanou také v této části jsou nedostatky finanční analýzy. 
2.1 Změny v zákoně o účetnictví 
V České republice a nejen v ní se legislativa a všechny zákony mění hodně často. 
Zjednodušeně můžeme říci: Vláda je sestavuje, vydá a následně nemusí zákon 
vyhovovat stávajícímu politickému usnesení a proto je novelizován a pozměňován. 
Takto se to neustále opakuje. Tak tomu je i v zákoně č. 563/1991 Sb. o účetnictví. 
Změnil se mnohokrát a v budoucnu tomu nebude jinak.  
V době ze které začínám srovnávat dat a až do doby současné proběhla v zákoně 
řada změn. Z některých, které se změnily uvádím, samozřejmě jich proběhlo více, ale 
pro mou práci postačují tyto: 
1) Zákon musí být nyní v souladu s Evropskou unií. 
2) Změny nastaly v části na koho se zákon vztahuje, přibyly pod body e – h: „… 
e) ostatní fyzické osoby, které jsou podnikateli, pokud jejich obrat podle 
zákona o dani z přidané hodnoty,1a) včetně plnění osvobozených od této daně, 
jež nejsou součástí obratu, v rámci jejich podnikatelské činnosti přesáhl za 
bezprostředně předcházející kalendářní rok částku 25 000 000 Kč, a to od 
prvního dne kalendářního roku. 
f) ostatní fyzické osoby, které vedou účetnictví na základě svého rozhodnutí, 
g) ostatní fyzické osoby, které jsou podnikateli a jsou účastníky sdružení bez 
právní subjektivity podle zvláštního právního předpisu, 1b) pokud alespoň 
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 jeden z účastníků tohoto sdružení je osobou uvedenou v písmenech a) až f) 
nebo h), nebo 
h) ostatní fyzické osoby, kterým povinnost vedení účetnictví ukládá zvláštní 
právní předpis…“  (4)
3) Změněna část druhá, zmizely z § 9 Účetní soustavy a místo nich je Rozsah 
vedení účetnictví. Změnil se pouze název, ale obsah paragrafu zůstal 
nezměněn.  
4) Už není podvojné a jednoduché účetnictví. Nyní jsou účetní jednotky povinny 
vést účetnictví v plném rozsahu a nebo ve zjednodušeném rozsahu pokud 
splňují podmínky v § 9 odst. 3 až 5.  
5) Knihy, které se používaly pro podvojné účetnictví zůstaly i pro účetnictví 
v plném rozsahu. Knihy používané v soustavě jednoduchého účetnictví byly 
zrušeny úplně, proto byl zrušen § 15. Nyní jsou nově specifikovány knihy 
používané ve zjednodušeném rozsahu. 
6) Otevírání a uzavírání účetních knih § 17 se nyní rozšířilo o konkrétnější 
situace otevírání a uzavírání účetních knih.  
7) Nově nemusí mít účetní jednotky účetní závěrku ověřenou auditorem v těchto 
případech: „… 
a. sestavenou v průběhu konkursu, a to po dobu nepřetržitě po sobě 
jdoucích 36 kalendářních měsíců, počínaje prvním dnem kalendářního 
měsíce následujícího po dni, kterým nastaly účinky prohlášení 
konkursu, pokud o jejím ověření auditorem nerozhodne věřitelský 
výbor, 
b. sestavenou ke dni předcházejícímu dni, kterým nastanou účinky 
schválení reorganizačního plánu, pokud o jejím ověření auditorem 
nerozhodne věřitelský výbor, 
c. pokud došlo ke zrušení konkursu z důvodu, že majetek dlužníka je pro 
uspokojení věřitelů zcela nepostačující, 
d. pokud tak stanoví zvláštní právní předpis…“ (4) 
8) Výroční zpráva se vyhotovuje za účelem uceleně, vyváženě a komplexně 
informovat o vývoji výkonnosti, činnosti a stávajícím hospodářském 
postavení. Musí dále podle § 21 odst. 2: „…  
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 Výroční zpráva musí kromě informací nezbytných pro naplnění účelu výroční 
zprávy dále obsahovat nejméně finanční a nefinanční informace 
a. o skutečnostech, které nastaly až po rozvahovém dni a jsou významné 
pro naplnění účelu výroční zprávy podle odstavce 1, 
b. o předpokládaném vývoji činnosti účetní jednotky, 
c. o aktivitách v oblasti výzkumu a vývoje, 
d. o aktivitách v oblasti ochrany životního prostředí a pracovněprávních 
vztazích, 
e. o tom, zda účetní jednotka má organizační složku podniku v zahraničí, 
f. požadované podle zvláštních právních předpisů…“ (4) 
Dále dle odst. 3: 
Má-li to význam pro posouzení majetku a jiných aktiv, závazků a jiných pasiv, 
finanční situace a výsledku hospodaření účetní jednotky, musí účetní jednotka, 
která používá investiční instrumenty, případně další obdobná aktiva a pasiva, 
uvést ve výroční zprávě také informace o 
a. cílech a metodách řízení rizik dané společnosti, včetně její politiky pro 
zajištění všech hlavních typů plánovaných transakcí, u kterých se 
použijí zajišťovací deriváty, a 
b. cenových, úvěrových a likvidních rizicích a rizicích souvisejících s 
tokem hotovosti, kterým je účetní jednotka vystavena…“ (4) 
9) Nové je kritérium pro § 22 odst. 3, kdy původní stav zaměstnanců jako 
podmínka pro konsolidovanou účetní závěrku byl více než 500 a nyní je to 
250. 
10) Nový je § 23a Použití Mezinárodních účetních standardů v konsolidaci. 
11) Pokuty se nazývají v § 37 Sankce a byly konkretizovány. Nemusíme 
dohledávat zpětně v paragrafech, ale vše tu máme vypsáno. 
Dále nastaly změny v přílohách zákona o účetnictví a to konkrétně v rozvaze a ve 
výkazu zisku a ztráty. Změny jsou pojaty od roku 2003, kdy data pro mou práci 
srovnávám. Samozřejmě se vyskytly změny i před tímto rokem. Za hlavní povšimnutí je 
označení investiční majetek, který se nyní nazývá dlouhodobý majetek a vlastní jmění, 
které je nyní základní kapitál. Změny uvádím v následujícím přehledu: 
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 Rozvaha 
v roce 2003   změny provedeny do roku 2008 
Aktiva  
Pohledávky za upsaný vlastní kapitál - Pohledávky za upsaný základní kapitál 
Stálá aktiva - Dlouhodobý majetek 
nově:   
  Goodwill 
Základní stádo a tažná zvířata - Dospělá zvířata a jejich skupiny 
Opravná položka k nabytému majetku - Oceňovací rozdíl k nabytému majetku 
Podílové cenné papíry a podíly v 
podnicích s rozhodujícím vlivem - Podíly v ovládaných a řízených osobách 
Podílové cenné papíry a podíly v 
podnicích s podstatným vlivem - 
Podíly v účetních jednotkách pod 
podstaným vlivem 
Půjčky podnikům ve skupině - Půjčky a úvěry - ovládající a řídící osoba, podstatný vliv 
Jiný finanční majetek - Jiný dlouhodobý finanční majetek 
Nedokončený dlouhodobý finanční 
majetek - Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek 
Pohledávky z obchodní styku - Pohledávky z obchodních vztahů 
Pohledávky ke společníkům a sdružení - Pohledávky za společníky, členy družstva a za účastníky sdružení 
Pohledávky v podnicích s rozhodujícím 
vlivem - Pohledávky - ovládající a řídící osoba 
Pohledávky v podnicích s podstatným 
vlivem - Pohledávky - podstatný vliv 
nově: 
Dlouhodobé poskytnuté zálohy 
  
  
  Odložená daňová pohledávka 
Dohadné účty aktivní - přesunuty z Časového rozlišení do Pohledávek 
Sociální zabezpečení - Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 
nově:   
  Krátkodobé poskytnuté zálohy 
Finanční majetek - Krátkodobý finanční majetek 
Krátkodobý finanční majetek - Krátkodobé cenné papíry a podíly 
Nedokončený krátkodobý finanční 
majetek - Pořizovaný krátkodobý finanční majetek 
nově:   
  Komplexní náklady příštích období 
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 v roce 2003  změny provedeny do roku 2008 
Pasiva  
Vlastní kapitál - Základní kapitál 
Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní 
fondy ze zisku Fondy ze zisku - 
Zákonný rezrvní fond a nedělitelný 
fond - 
byly zvlášť, nyní jsou sjednoceny do jedné 
položky 
Rezervy zákonné - Rezervy podle zvláštních právních předpisů 
Odložený daňový závazek - přesunut z Cizích zdrojů do Závazků 
nově:   
  Rezerva na důchody a podobné závazky 
Tab. 1 Změny v účetnictví –  rozvaha 
 
Výkaz zisku a ztráty 
v roce 2003  změny provedeny do roku 2008 
Změna stavu vnitropodnikových 
zásob vlastní výroby - Změna stavu zásob vlastní činnosti 
Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní 
pojištění Náklady na sociální zabezpečení -
Tržby z prodeje dlouhodobého 
majetku - rozděleno se na 2 podbody: 
  - 1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 
  - 2. Tržby z prodeje materiálu 
Zůstatková cena prodaného 
dlouhodobého majetku a materiálu - rozděleno se na 2 podbody: 
1. Zůstatková cena prodaného dlouhodobého 
majetku -  
  
- 2. Prodaný materiál 
Zúčtování rezerv a časového rozlišení 
provozních výnosů - zrušeno 
Změna stavu rezerv a opravných položek v 
provozní oblasti a komplexních nákladů příštích 
období 
Tvorba rezerv a časového rozlišení 
provozních nákladů -
Zúčtování opravných položek do 
provozních výnosů - zrušeno 
Výnosy s dlouhodobého finančního 
majetku: - Výnosy s dlouhodobého finančního majetku: 
1. Výnosy z podílů v ovládaných a řízených 
osobách v účetních jednotkách pod podstatným 
vlivem 
1. Výnosy z cenných papírů a podílů v 
podnicích ve skupině -
  
  
  
nově: 
Změna stavu rezerv a opravných položek ve 
finanční oblasti 
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 Zúčtování rezerv do finančních 
výnosů - zrušeno 
zrušeno Tvorba rezerv na finanční náklady -
Zúčtování opravných položek do 
finančních výnosů - zrušeno 
Zúčtování opravných položek do 
finančních nákladů - zrušeno 
Tab. 2 Změny v účetnictví – výkaz zisku a ztráty 
 
Změny, které nastaly v účetních výkazech jsou jen kosmetické úpravy.  
 
Výjimkou nejsou ani další zákony, které se novelizují. Takovým nejvíce 
ovlivňujícím je snížení základní sazby DPH z 22% na 19% a zvýšení snížené sazby 
DPH z 5 % na 9%.  
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 2.2 Finanční analýza 
„…Finanční analýza je významnou součástí komplexní analýzy výkonnosti 
podniku. Umožňuje nejen analyzovat dosavadní finanční vývoj podniku, ale také 
analyzovat různé varianty finančního plánu a jednotlivé podnikatelské záměry. 
Rozhodování o financích musí být podloženo finanční analýzou…“ (7)  
Samotný význam finanční analýzy je již mnoho let, můžeme říct, že už tak dlouho 
jak jsou staré samotné peníze. Samozřejmě jejich metody a význam byl a je závislý na 
období, ve kterém je zrovna používána. Nikdy ji nebudeme moci srovnávat se 
středověkými rozbory obchodníků té doby s dobou nynější.  
Všechny metody finanční analýzy vznikaly ve Spojených státech amerických. 
Také odvětvové průměry zde vznikly. Pojem finanční analýza pochází z angličtiny – 
financial analysis. V německy mluvících zemích se spíše používá označení bilanční 
analýza – bilanz analyse. U nás se používal nejprve pojem přejatý z němčiny a až po 2. 
světové válce byl přijat anglický termín finanční analýzy. (14)
„…Hlavním úkolem je pokud možno komplexně posoudit úroveň současné 
finanční situace podniku a její příčiny, posoudit vyhlídky na finanční situaci podniku 
v budoucnosti, připravit podklady ke zlepšení ekonomické situace podniku, k zajištění 
další prosperity podniku, k přípravě a zkvalitnění rozhodovacích procesů…” (7) 
Finanční situace může mít dvě podoby – finančně zdravý podnik a finanční tíseň. 
Finančně zdravý podnik je tehdy, pokud je rentabilní a pokud dokáže včas uhrazovat 
své závazky. Finanční tísní je tedy pravý opak a tj. když podnik má problémy 
s uhrazením svých závazků. (14)
Toto hodnocení však pro mnohé nezkušené hodnotitele není snadné ani rychlé. 
Proto bývá lepší její výpočet přenechat zkušenějším pracovníkům. „….Vyžaduje totiž 
schopnost na základě řady výpočtů a matematické analýzy dobře chápat reálné 
ekonomické procesy v nutných souvislostech a vysvětlit je, kvantifikovat závěry spojené 
s jednotlivými možnými variantami rozhodnutí…” (7)
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 2.2.1 Zdroje informací pro finanční analýzu 
Bez správných podkladů nemůže být sestavena ani finanční analýza. Pokud 
dostaneme špatná data, budeme mít i špatné výsledky a nemůžeme firmě sestavit 
věrohodný obraz o její finanční situaci. Podklady, ze kterých čerpáme pro finanční 
analýzu jsou následující: 
- rozvaha – uvádí přehled o aktivech a pasivech podniku, sestavuje se na 
počátku účetního období a na konci účetního období 
- výkaz zisků a ztrát – zde najdeme náklady a výnosy podniku, které se na jejím 
fungování podílely a následně se podílely na tvorbě hospodářského výsledku 
- přílohy – doplňují informace, které nenajdeme v rozvaze ani ve výkazu zisku a 
ztrát, může to být způsob odpisování, členění aktiv či pasiv z hlediska podniku 
aj. 
Informace sledované v těchto zdrojích podnik musí zveřejnit ve výroční zprávě. 
Ta kromě již zmíněné rozvahy a výkazu zisku a ztrát musí dále obsahovat informace: 
a) o předpokládaném vývoji činnosti firmy 
b) o aktivitách v oblasti výzkumu a vývoje 
c) o aktivitách v oblasti životního prostředí a pracovněprávních vztazích atd. 
Dále musí být ve výroční zprávě zpráva auditora, pokud ovšem firma splňuje 
podmínky pro kontrolu auditorem. Ty jsou pro akciovou společnost tyto a musí být 
splněna alespoň jedna: 
d) aktiva celkem musí být více než 40 mil. Kč 
e) roční úhrn čistého obratu více než 80 mil. Kč 
f) průměrný přepočtený stav zaměstnanců více než 50 
Ostatní obchodní společnosti a družstva musí splňovat alespoň dvě z výše 
uvedených podmínek. (4)
 
Uživatelé finanční analýzy 
- akcionáři 
- věřitelé 
- zaměstnanci 
- zákazníci 
- dodavatelé 
- veřejnost 
- stát
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 2.2.2 Postup finanční analýzy 
2.2.2.1 Data 
Pro provedení finanční analýzy jsou, jak už bylo napsáno důležitá data. Bez nich 
bychom nemohli provést výpočty a následná hodnocení. V každé firmě se můžeme 
setkat s problémy s daty. Jedním problémem je původ dat. Firmy mohou zkreslovat data 
a to buď ke zlepšení nebo ke zhoršení. Bohužel toto riziko finanční analytik jen 
málokdy odhalí, a proto je přenecháno auditorovi. Pro práci  s daty vezmeme na vědomí 
i fakt, že nevíme vše o datech, které máme k dispozici. Nevíme, jaké na ně působí vlivy.  
Dalšími riziky dat mohou být: 
a) Relativita dat – u rozvahy se setkáváme s nereálnou hodnotou některých 
položek, můžeme to napravit reálným odhadem ceny; u výkazu zisku a ztráty, 
který je stavěn na aktuálním principu se jedná o správné odhadnutí míry jejich 
nejistoty. 
b) Data nezohledňují inflaci – pro řešení této situace se nabízí řešení přepočtu 
účetních výkazů na běžné ceny. 
c) Neaktuálnost dat – analýzy se provádí ze zpětných dat, tudíž vždy 
podstupujeme riziko, že nemáme aktuální data.  
d) Nedostupnost dat – pro výpočet určitých ukazatelů jako je doba obratu zásob, 
doba obratu pohledávek nejsou k dispozici vhodná data, proto pokud jsme 
odkázáni jen na účetní závěrku, výsledky nebudou zcela reálné. 
e) Časová nesrovnatelnost – pro srovnání výsledků  vývoje finanční situace je 
zapotřebí více časových období. Musí tyto data prozkoumat a zjistit, zda jsou 
tyto data vhodné pro srovnání, pokud ne tak data upravíme, aby tento 
předpoklad splňovala. 
f) Triviální chyby – data do systému zadávají i lidé, a ti nejsou neomylní. Proto 
je důležité data po sobě, po jiných lidech a také po počítačích zpětně 
kontrolovat. (7) 
2.2.2.2 Metody 
Volba vhodných metod pro finanční analýzu musí být přiměřená. Musíme vědět 
k čemu nám výsledné hodnoty budou sloužit. Dále je důležité vědět, že čím více 
potřebujeme z finanční analýzy získat, tím více za to zaplatíme. Takže finanční stránka 
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 není zanedbatelná. Metody volíme tak, aby nám postačovaly pro náš účel a pro jeden 
typ výsledku není zapotřebí jej počítat více ukazateli. (7)
2.2.2.3 Provedení 
V dobách, kde neexistovaly počítače nebo byly, ale zase je bylo obtížné sehnat a 
nebyly dostatečné finanční prostředky na ně, se prováděly finanční analýzy ručně. 
Z toho vyplývaly omyly lidí, kteří je prováděli. V dnešní době je k dispozici nespočetně 
mnoho programů, které analýzu provedou za nás. Jen jim musíme dodat potřebná data. 
Musíme ovšem počítat s tím, že na počítačích, na kterých analýzu provádíme, musí být 
dostatek paměti, dostačující operační systém, síťové připojení pro získání dat 
z databázových systémů a mnoho dalších věcí. Nedílnou součástí je zabezpečení 
systému proti neoprávněným vniknutím. Existuje mnoho antivirových, spywarových 
programů, záleží jen na nás vybrat vhodný a používat jej. Programy nám finanční 
analýzu dokáží jak vypočítat, tak graficky zobrazit a to je pro mnoho manažerů 
důležitější než koukat jen na samotné výpočty. (7)
2.2.2.4 Interpretace 
Interpretace je snad nejdůležitější z finanční analýzy. Vhodně interpretovat, brát 
v úvahu všechna rizika, která mohou nastat a také nabídnout více řešení. To vše by 
interpretace měla obsahovat. Rovněž záleží i na zdravém rozumu hodnotícího člověka. 
(7)
2.3 Metody finanční analýzy 
Všechny dále uvedené metody jsou čerpány z literatury uvedené pod číslem (15). 
Pokud byly některé čerpány z jiných zdrojů, je za příslušným odstavcem tento zdroj 
uveden. 
2.3.1 Analýza absolutních ukazatelů 
Tato analýza sleduje data ze dvou částí a to dle horizontální a dle vertikální 
analýzy.  
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 2.3.1.1 Horizontální analýza 
V této analýze se sledují data, která jsou získána z účetních výkazů a to především 
z rozvahy a z výkazu zisku a ztrát. Zpravidla se sledují změny v absolutních hodnotách, 
které jsou v časovém intervalu 3 až 10 let. Sledujeme zde i procentní změny ve stejném 
časovém intervalu. Změny položek se sledují po řádcích, proto se tato analýza nazývá 
horizontální. Porovnává se základní období k běžnému, tzn. o kolik se oproti 
základnímu období změnilo běžné období.  
2.3.1.2 Vertikální analýza 
Vychází jak již výše uvedená horizontální analýza z dat z účetních výkazů. V této 
analýzy se sledují položky vertikálně. Vezme se jako základ pro procentní vyjádření 
většinou hodnota celkových aktiv nebo pasiv a k tomu se porovnávají další položky 
rozvahy. Nebere v úvahu meziroční inflaci, tudíž je vhodná pro srovnání v čase i 
v prostoru (různé firmy navzájem).  
2.4 Ukazatele rozdílových ukazatelů 
Jsou označované jako fondy finančních prostředků (finanční fondy). Je to rozdíl 
mezi souhrnem určitých položek krátkodobých aktiva určitých položek krátkodobých 
pasiv tzv. čistý fond. 
 
Čistý pracovní kapitál 
Krátkodobé dluhy jsou dluhy splatné od 3 měsíců do 1 roku. Odděluje tu část 
finančních prostředků, které hradí krátkodobé dluhy, zbudou volné finanční prostředky. 
Pod pojmem čistý je chápán jako kapitál, který je očištěn od povinnosti včasného 
splácení krátkodobého cizího kapitálu. A pojem pracovní znamená pružnost a 
disponibilitu s tímto majetkem, jeho pohyblivost a manévrovací prostor pro činnost 
firmy. 
Manažeři vidí Čistý pracovní kapitál (ČPK) jako součást oběžných aktiv. Ten je 
poté využíván k zajištění hladkého průběhu hospodářské činnosti.  
Investoři vidí ČPK jako v podstatě běžně pracující dlouhodobý kapitál. 
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 Velikost je závislá na obratovosti krátkodobých aktiv podniku a na vnějších 
okolnostech. ČPK slouží pro nepříznivé události, můžeme jej brát jako „záplatu“ na tyto 
události.  
Čistý pracovní kapitál = oběžná aktiva – krátkodobé závazky 
 
Čisté pohotové prostředky 
Slouží pro sledování okamžité likvidity. Čisté pohotové prostředky (ČPP) 
vyjadřují kolika penězi je schopen právě podnik disponovat, nejsou ovlivněny 
oceňovacími technikami.  
Čisté pohotové prostředky = hotovost + účty v bankách 
 
Čistý peněžní majetek 
U ukazatele čistého peněžního majetku (ČPM) je dobré vědět, které vlivy zde 
působí.  
 
Čistý peněžní majetek = oběžná aktiva – zásoby – krátkodobé závazky 
 
Provozní páka 
Provozní páka může být nízká nebo vysoká. Nízká je většinou u společností 
s nízkou kapitálovou účastí (málo kvalifikované práce, málo moderních technologií, 
např. služby). Vysoká je u kapitálově náročných výrobních procesů. (16)
 
provozní páka
aktivaoběžná
aktiva stálá=  
2.5 Analýza poměrových ukazatelů 
Vyjadřuje vztah mezi dvěma nebo více absolutními ukazateli formou jejich 
podílu. Hodnoty do podílu získáme z účetních dat, převážně z rozvahy a z výkazu zisku 
a ztráty. Tyto ukazatele patří k hojně používaným ukazatelům, jsou také nejoblíbenější a 
poskytují rychlý a nenákladný obraz o: 
- časovém vývoji finanční situace dané firmy 
- umístění firmy mezi ostatními obdobnými firmami 
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 Používají se jako vstupní údaje pro matematické modely, které popisují závislosti 
mezi jevy, klasifikovat stavy, hodnotit rizika i předvídat budoucí vývoj. 
 
Zpravidla se dělí na: 
- ukazatele rentability 
- ukazatele aktivity 
- ukazatele zadluženosti 
- ukazatele likvidity 
- provozní ukazatele 
2.5.1 Ukazatele rentability 
Ukazatele rentability nebo-li ziskovosti. Ukazují, jak úspěšný je podnik vzhledem 
k zisku firmy, který se porovnává s prostředky vynaloženými na získání zisku. 
 
Rentabilita vloženého kapitálu, rentabilita celkových aktiv  
Hodnotí se jím podnikatelská činnost firmy. Do čitatele se mohou použít různé 
typu zisku. Pokud použijeme EBIT, pak se ROI = ROA. Můžeme použít i zisk před 
zdaněním. To pak vyjadřuje účinnost celkového kapitálu, který je vložen do firmy, 
nezávisle na zdroji financování. Rentabilita vloženého kapitálu je vhodná pro 
srovnávání různě zdaněných a zadlužených podniků. Pokud je ROI>0,15 je velmi 
dobré, ROI 0,12 – 0,15 dobré.  
 
ROI 
kapitál celkový
EBIT=  =  ROA 
aktivacelková
EBIT=  
 
ROI – návratnost investic 
ROA – výnosnost aktiv 
EBIT - zisk před odečtením úroků a daní (provozní HV) 
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 Rentabilita celkový aktiv 
EBIT je zde chápán jako provozní zisk firmy. Ukazatel měří hrubou produkční 
sílu aktiv firmy, která zahrnuje ještě daně a nákladové úroky. Je hojně využíván při 
srovnání firem, které mají různé daňové podmínky a různý podíl dluhu ve finančních 
zdrojích. 
ROA 
aktivacelková
EBIT=  
 
Rentabilita vlastního kapitálu 
Investoři dle tohoto ukazatele zjišťují, zda je jejich kapitál dostatečně výnosný při 
velikosti jejich investičního rizika. Měl by být vyšší než úroky, který by investor 
obdržel kdyby si vybral jinou formu financování. Je zde patrné, že vlastní kapitál je 
dražší než cizí. 
ROE 
kapitál vlastní
zisk čistý=  
 
Rentabilita tržeb 
Tržby zde charakterizují výsledek práce, který pokryje náklady a vytvoří zisk 
firmy. 
ROS 
 tržbycelkové
zisk čistý=  
 
Finanční páka 
Finanční páka ukazuje, že na sebe navzájem působí ziskovost vlastního kapitálu a 
ziskovost celkového kapitálu. Můžeme ji chápat i jako možnost připojení k cizích 
zdrojů k vlastnímu kapitálu. Pokud je ROE>ROA pak je páka kladná. (16)
 
finanční páka 
kapitál vlastní
celkem aktiva=  
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 2.5.2 Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity nám ukazují, jak efektivně firma hospodaří se svými aktivy. 
Pokud mají přebytek aktiv svědčí to o vysokých nákladech a také o nízkém zisku. Při 
nedostatku přichází o výnosy, které by mohla získat. 
 
Obrat celkových aktiv 
Udává počet obrátek celkových aktiv v tržbách za daný časový interval (zpravidla 
za rok). Doporučená hodnota se pohybuje v rozmezí 1,6 až 2,9. Pokud je hodnota menší 
než 1,5 je doporučené prověřit možnosti efektivního snížení celkových aktiv. Může to 
být formou odprodání některých aktiv nebo zvýšením tržeb. 
 
obrat celkových aktiv 
celkemaktiva
 tržbycelkové=  
 
Obrat stálých aktiv 
Slouží pro rozhodování, zda koupit produkční dlouhodobý majetek. Měří využití 
stálých aktiv. Průměrná hodnota u obratu stálých aktiv není přesně stanovena, ale měla 
by být vyšší než u ukazatele využití celkových aktiv. Pokud je hodnota nižší signalizuje 
stav, kdy firma má zvýšit využití výrobních kapacit a finanční manažeři musí omezit 
investice firmy. 
 
obrat stálých aktiv 
aktivastálá
 tržbycelkové=  
 
Obrat zásob 
Obrat zásob ukazuje kolikrát je daná položka prodána a znovu uskladněna. Vyšší 
hodnoty signalizují, že firma má zásoby, které nevyžadují nadbytečné financování. 
Nízký ukazuje, že má zastaralé zásoby. 
 
obrat zásob 
zásoby
 tržbycelkové=  
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 Doba obratu zásob 
Doba obratu zásob udává průměrný počet dnů, po které jsou zásoby vázány 
v podnikání do doby jejich spotřeby nebo do doby jejich prodeje. Zásoby se počítají 
průměrné.  
 
doba obratu zásob 
360
 tržbycelkové
zásoby=  
 
Doba obratu pohledávek 
Pro počítání doby obratu pohledávek se berou pohledávky z obchodního styku. 
Výsledná hodnota udává počet dnů po kterou musí podnik čekat na peníze od 
dodavatelé za své již provedené tržby. Pokud je hodnota vyšší než standardní doba, 
kterou má firma stanovenou ve smlouvě, měla by se poohlídnout i po jiných 
dodavatelích.  
 
doba obratu pohledávek 
360
 tržbycelkové
pohledávky=  
 
Doba obratu závazků  z obchodního styku 
Tento ukazatel vyjadřuje, kolik dní v průměru uplyne mezi nákupem zboží, 
materiálu nebo služeb a úhradou částky dodavatelům. Při porovnávání výsledků by se 
mělo brát srovnání s dobou obratu pohledávek. Pokud by doba obratu pohledávek 
výrazně převýšiv ala hodnoty doby obratu závazků hrozily by firmě problémy 
s hotovostí. (5)  
doba obratu závazků 
360
 tržbycelkové
závazky=  
2.5.3 Ukazatele zadluženosti 
Definují vztah mezi cizími zdroji a kapitálem nebo jejich složkami. Ukazují 
rozsah, v kterém firmy používají k financování své dluhy. Zadluženost se považuje za 
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 negativní charakteristiku firmy. To ovšem nemusí vždy platit. Růst zadluženosti může 
vést ke zvýšení rentability a také ke zvýšení celkové tržní hodnoty firmy a ta vede ke 
zvýšení finanční nestability firmy.  
 
Celková zadluženost 
U celkové zadluženosti může při likvidaci firmy růst riziko věřitelů úměrně růstu 
její zadluženosti. Průměrná hodnota je 0,3 až 0,5. Pokud je však zadluženost vyšší než 
0,7 zpravidla věřitelé váhají, zda poskytnou úvěr a žádají si vyšší úrok.  
 
celková zadluženost 
celkemaktiva
zdroje cizí=  
 
Kvóta vlastního kapitálu 
Vyjadřuje finanční nezávislost firmy. Kvóta vlastního kapitálu (= koeficient 
samofinancování) se má zpravidla vyskytovat v rozmezí hodnot 0,5 až 0,7. Suma 
celkové zadluženosti a koeficientu samofinancování je rovna 1. 
 
koeficient samofinancování 
celkemaktiva
kapitál vlastní=  
 
Ukazatel úrokového krytí 
Optimální hodnota úrokového krytí je 3. Pokud je však roven 1 pak na zaplacení 
úroků je potřeba celého zisku. Ukazatel ukazuje kolikrát je zisk před nákladovými 
úroky a před zdaněním větší než nákladové úroky. 
 
ukazatel úrokového krytí 
úroky nákladové
EBIT=  
 
EBIT = zisk před zdaněním + nákladové úroky 
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 2.5.4 Ukazatele likvidity 
Vyjadřují schopnost firmy dostát svým závazkům. Aby firma mohla dostát svým 
závazkům musí mít čím zaplatit, tudíž část svého majetku musí být ve formě peněz 
nebo rychle přeměnitelných na peníze. Do čitatele se uvádí, čím můžeme zaplatit a do 
jmenovatele uvedeme, co musíme zaplatit.  
 
 
Okamžitá likvidita  
Ukazuje, jak je podnik schopen hradit okamžitě právě splatné dluhy. Postačující 
hodnota je 0,2 až 0,5. Samozřejmě čím je vyšší, tím je lepší.  
 
závazky krátkodobé
majetek fin.likvidita okamžitá =
 
 
Pohotová likvidita 
Abychom se vyvarovali vázání peněz v zásobách, tak jsme je v tomto ukazateli 
vyloučili. Hodnota této likvidity by neměla klesnout pod 1.  
 
závazky krátkodobé
zásoby-OAlikvidita pohotová =
  
 
Běžná likvidita 
Běžná likvidita nám ukazuje, kolikrát pokrývají oběžná aktiva krátkodobé 
závazky. Mezi oběžná aktiva patří také zásoby, které je obtížné rychle přeměnit na 
peníze. Proto si musíme dávat pozor, kolik vážeme peněz v zásobách. Můžeme se pak 
ocitnout v obtížné finanční situaci. Obvykle nám postačuje hodnota, která je vyšší než 
1, ale často se uvádí v různých knihách, že by měla být vyšší než 1,5. Čím vyšší 
hodnota, tím je na tom firma lépe. Hodnota nižší než 1 znamená, že podnik 
krátkodobými zdroji financuje dlouhodobý majetek.  
 
běžná likvidita = 
závazky krátkodobé
aktiva oběžná  
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 2.5.5 Provozní ukazatele 
Uplatňují se ve vnitřním řízení firmy. Slouží pro sledování a analýzu vývoje 
základních aktivit firmy. Opírají se o tokové veličiny.  
 
Mzdová produktivita 
Vyjadřuje kolik výnosů připadá na 1 Kč mezd. Ukazatel má mít rostoucí trend. 
Pro vyloučení různých vlivů jako jsou nakupované suroviny, energie a služby dosadíme 
místo výnosů přidanou hodnotu. 
 
mzdová produktivita = 
mzdy
h)mimořádnýc (bezvýnosy   
nebo 
mzdy
hodnota přidaná  
 
Nákladovost výnosů (tržeb) 
Vyjadřuje zatíženost výnosů firmy celkovými náklady. Ukazatel by měl klesat. 
 
nákladovost výnosů = 
h)mimořádnýc (bezvýnosy 
náklady  
 
Materiálová náročnost výnosů 
Vyjadřuje zatíženost výnosů spotřebovaným materiálem a energiemi. 
 
materiálová náročnost výnosu = 
h)mimořádnýc (bezvýnosy 
energie amateriálu  spotřeba  
 
Vázanost zásob na výnosy 
Vyjadřuje, jak je objem zásob vázán na 1 Kč výnosů. Hodnota by měla být 
nejnižší. 
vázanost zásob na výnosy = 
h)mimořádnýc (bezvýnosy 
zásoby  
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 Struktura nákladů 
Vyjadřuje, jak se odpisy podílejí na celkových nákladech. Do čitatele můžeme 
místo odpisů dosadit i materiálové náklady, energie, finanční náklady aj.). 
  
struktura nákladů = 
náklady celkové
odpisy  
2.6 Bonitní a bankrotní modely 
Ukazatele soustav jsou lepší pro srovnávání celkového hodnocení finanční situace 
podniku. Vzorce Altman a IN 01 jsou od Konečného Miloše z knihy Finanční analýza a 
plánování v použité literatuře uvedené pod číslem (7). Bonitní a bankrotní modely jsou 
z knihy Finanční analýza podniku od Sedláčka Jaroslava v použité literatuře pod číslem 
(14). 
Zaměřila jsem se na tyto bankrotní a bonitní modely: 
a) Altmanův index finančního zdraví 
b) Index IN 
c) Tafflerův bankrotní model 
2.6.1 Altmanův index finančního zdraví 
Altmanův index se používá v celosvětovém obchodu s akciemi. Altman stanovil 
výpočet jak pro firmy s veřejně obchodovatelnými akciemi, tak pro ostatní firmy. Pokud 
se hodnota Z pohybuje v rozmezí od 1,81 do 2,99 podnik se nachází v šedé zóně. Při 
Z ≥ 2,99 jde o finančně zdravý podnik. Při Z < 1,81 jde o podnik s finančními 
problémy.(7)  
Existují dvě podoby Z-skóre a to pro firmy s veřejně obchodovatelnými akciemi a 
pro ostatní firmy. Firma pro kterou finanční analýzu zpracovávám se řadí mezi ostatní 
firmy. 
Pro firmy s veřejně obchodovatelnými akciemi se Z-skóre vyčíslí podle vztahu: 
Z = 54321 x0,1x6,0x3,3x4,1x2,1 ⋅+⋅+⋅+⋅+⋅=  
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 x1 = 
aktiva
kapitál pracovní čistý  
 
x2 = 
aktiva
zdanění pozisk  
 
x3 = 
aktiva
úroky nákladové  zdaněním předzisk +  
 
x4 = zdroje cizí
kapitálu  vlastníhohodnota tržního  
 
x5 = 
aktiva
tržby   
 
Pro ostatní firmy vypadá Z-skóre takto: 
Z 54321 x998,0x42,0x107,3x847,0x717,0 ⋅+⋅+⋅+⋅+⋅=  
Všechny ukazatele x1, x2, x3 a x5 vypočteme jako u předchozího vztahu, ale x4 je 
podíl základního kapitálu k celkovým dluhům.  
2.6.2 Index IN 01 
Index IN01 se používá k hodnocení v rámci České republiky. Pokud je IN 
v rozmezí od 0,75 do 1,77 je podnik v šedé zóně. U IN > 1,77 je podnik silný a u 
IN < 0,75 jde o slabý podnik. (7)
IN 01 54321 x09,0x21,0x92,3x04,0x13,0 ⋅+⋅+⋅+⋅+⋅=  
x1 = kapitál celkový
aktiva   
 
x2 = úroky nákladové
úroky nákladové  zdaněním předzisk +  
   
x3 = 
aktiva
úroky nákladové  zdaněním předzisk +  
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 x4 = 
aktiva
výnosy  
 
x5 = úvěry) bankovní kr. závazky  é(krátkodob
aktiva oběžná
+    
2.6.3 Tafflerův bankrotní model 
Tento model využívá 4 poměrové ukazatele dle (7): 
R1 = závazky krátkodobé
zdaněním předzisk  
 
R2 = zdroje cizí
aktiva oběžná  
 
R3 = 
aktivacelková
závazky krátkodobé  
 
R4 = 
aktiva celková
celkemtržby  
 
4321 160180130530 RRRRT ,,,, +++=  
 
Pokud T > 0,3 tak firma má malou pravděpodobnost, že dosáhne bankrotu. U T 
<0,2 je tato pravděpodobnost větší a lze u nich očekávat bankrot.  
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 2.7 Omyly finanční analýzy 
Mnoho z nás věří v nenabouratelnost finanční analýzy. V dalších částech toto 
tvrzení bude zčásti vyvráceno.  
2.7.1 Neznalost účetnictví 
Účetní výkazy jsou jedním z hlavních zdrojů informací pro finanční analýzu. Pro 
finančního analytika je proto důležitá znalost pojmů se kterými účetnictví pracuje a také 
pravidel podle kterých postupuje. Jejich správnost však nelze zaručit. Je to způsobeno 
tím, že zákon o účetnictví nezaručuje správnost poskytnout věrný obraz o finanční 
situaci podniku. Zákon nestanovuje, jak přesně postupovat, aby se zaručila shoda 
účetnictví jakožto datového modelu s realitou. Ve skutečnosti je dobré znát omezené 
vypovídací schopnosti účetních dat a brát na vědomí, že musíme zohlednit tuto 
skutečnost při práci s nimi. (9)
2.7.2 Slabiny techniky poměrových ukazatelů 
Mnozí analytici věří, že tyto ukazatele odstraní závislost na rozměru podniku. A 
poté se mohou srovnávat různě velké podniky. To ovšem není pravda. Pro ukázku 
můžeme zvolit klasickou trojčlenku. Kdyby totiž trojčlenka platila pro vztahy mezi 
ukazateli, tak by nám časový průběh všech ukazatelů musel sledovat určitý vývoj a to 
např. vývoj tržeb, nákladů atd. Křivky ale podobné nejsou.  
Další nevýhodou ukazatelů je jejich vypovídací schopnost. Mnohé ukazatele mají 
vypovídací schopnost omezenou, vyjadřují jen určitý úsek činnosti firmy. Jsou taktéž 
vhodné jen pro danou firmu ne všechny můžeme použít pro specializovanou výrobu aj. 
Těmito ukazateli můžeme dojít až k povrchnosti a opakující se mechaničnosti výpočtu. 
A ani předepsané hodnoty (doporučené hodnoty) nelze brát jako konstantní. Podniky se 
v průběhu času vyvíjejí, rostou nebo se zmenšují a jejich ukazatele se samozřejmě mění, 
ale většinou se nepřibližují k vytoužené předepsané hodnotě. Firmy proto nemusejí 
zoufat, ani když se jejich poměrové ukazatele v delším časovém období nepřibližují 
k předepsaným hodnotám. (9)
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 2.7.3 Zdroje a příčiny omylů finančních analytiků 
Jelikož nebyl nikdy proveden žádný průzkum na toto téma. Zkusíme proto dát otázku 
finančním analytikům „Proč používáte zjevně zastaralé a nepřípustně zjednodušené 
metody a vydáváte je za finanční analýzu?“ Odpovědi by mohly být dle (9): 
- „Tak mě to učili ve škole.“ 
- „Tak se to přece dělalo vždycky.“ 
- „Tak se to dělá i na Západě.“ 
- „Nemám čas ani klid dělat něco složitějšího.“ 
- „Těmto metodám rozumím a složitějším ne.“ 
- „Zatím to vždy stačilo. Až to stačit nebude, poohlédnu se po něčem 
lepším.“ 
- „Na složitější analýzy nejsou peníze.“ 
- „Kdybych vedoucímu přinesl něco složitějšího, odmítl by to.“ 
Takto by odpověděl asi každý, koho bychom se zeptali. Je v tom část pravdy. 
Nikomu se nechce vymýšlet něco nového a tudíž zůstává u konzervativního myšlení a 
dál se tím nezabývá. Tento směr je budován již u žáků středních škol a ani na vysokých 
školách bohužel není tento směr nijak změněn. Jde jen o školy ekonomického zaměření. 
Studenti zde nejsou vedeni k tomu, aby diskutovali na téma finanční analýzy 
s konzervativními autoritami. U jiných oborů, jakožto například u elektrotechniky to ale 
není možné. Učitel nemůže vykládat svým studentům, z čeho skládal svou státní 
zkoušku. Učil  by je např. o elektronkách. Věda v tomto oboru však pokročila a kdyby 
stále vykládal, co se sám naučil, považovali by jej snad někteří i za blázna. Tudíž 
s postupem času své studenty učil o televizi, integrovaných obvodech, o počítačích. 
Přizpůsobil se. (9)
2.8 Složitost účetních dokladů 
Největším nepřítelem pro mou práci se stalo účetní období. Jak jistě víme, existují 
2 typy a to kalendářní a hospodářský rok. „…Účetním obdobím je nepřetržitě po sobě 
jdoucích dvanáct měsíců, není-li dále stanoveno jinak. Účetní období se buď shoduje s 
kalendářním rokem nebo je hospodářským rokem. Hospodářským rokem je účetní 
období, které může začínat pouze prvním dnem jiného měsíce, než je leden. Účetní 
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 období bezprostředně předcházející změně účetního období může být kratší nebo i delší 
než uvedených dvanáct měsíců. Účetní období při vzniku účetní jednotky v období tří 
měsíců před koncem kalendářního roku nebo při zániku účetní jednotky v období tří 
měsíců po skončení kalendářního roku nebo hospodářského roku může být o příslušnou 
dobu delší než uvedených dvanáct měsíců…“ (4)
Firma Lesostavby Frýdek-Místek, a. s. tyto přechody, bohužel k mé nelibosti a 
jistě i mnohých finančních analytiků, často měnila. V minulosti tj. od roku 1993 do 
2001 používala kalendářní rok. Od roku 2002 přešla na hospodářské období a to trvalo 
do 31.5.2005. Pak měla 7 měsíční přesun, aby od roku 2006 mohla zpět na rok 
kalendářní, který má až doposud. Jak sami vidíte, dostala mě tímto do svízelné situace. 
Pro mou práci potřebuji data 5 let zpětně, a tudíž musím z let 2003 – 2005 udělat 
průměry a přepočíst je. Pro tuto formu přepočtu neexistují žádné známé metody. Snad 
jen metoda časových indexů. To by však bylo na jiné téma diplomové práce. Po 
konzultaci jsem zvolila klasickou průměrovou metodu. Přepočíst vše na jeden měsíc a 
následně je sečíst do kalendářního roku. Jsem si vědoma toho, že data budou zkreslená, 
protože firma má větší tržby v letních měsících, ale ponechání hospodářského roku a 
následné srovnání s kalendářním by nebylo o nic lepší. V interpretaci výsledků bude 
samozřejmě vše zohledněno. 
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 3 ANALÝZA SOUČASNÉHO STAVU 
3.1 Základní údaje o firmě 
 
 
 
 
 
Lesostavby Frýdek-Místek a. s. 
Frýdek-Místek, Slezská 2766 
IČ: CZ 451 93 118  
Obr. 1 Logo firmy (vlevo), budova sídla firmy (vpravo) (10) 
 
Firma je akciovou společností, která byla založena podle §172 z. č. 513/1991 Sb. 
obchodního zákoníku. Jediným zakladatelem společnosti je Fond národního majetku 
ČR se sídlem v Praze 1, Gorkého náměstí. 
Před soudem, před jinými orgány a vůči třetím osobám zastupuje společnost 
v celém rozsahu představenstvo. Zastupují ji nejméně dva členové představenstva anebo 
jeden člen, který k tomu byl představenstvem písemně pověřen. 
Rozhodující vliv má v této době společnost Lesting s.r.o. se sídlem Frýdek-
Místek, Příborská 472, která vlastní cca 93 % akcií. 
Základní kapitál společnosti činí 50 123 000 Kč, z toho 43 ks akcií na majitele ve 
jmenovité hodnotě 1 000 000 Kč a 7123 ks akcií na majitele ve jmenovité hodnotě 
1 000 Kč.  
Společnost vznikla privatizací stavebního závodu Sm. státních lesů s.p. v červnu 
roku 1992. Od svého vzniku navázala na tradici těchto stavebních závodů a nosným 
programem byly stavební práce v lesích, hlavně hrazení bystřin a výstavba a opravy 
komunikací. S postupem doby se začala orientovat i na investory mimo oblast lesnictví, 
a to převážně na obecní a městské úřady, kde se podílela na výstavbě plynovodů, 
vodovodů  a dalších inženýrských stavbách. Po povodních v roce 1997 se vzhledem ke 
zkušenostech s úpravou vodních toků začala orientovat i na úpravy velkých vodních 
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 toků a vodních děl. V současné době je stabilizovanou soukromou firmou střední 
velikosti.  
Na počátku roku 2003 došlo k vytvoření nové divize v rámci společnosti, a to 
divize lesní výroby, která zajišťuje celý rozsah lesnických prací. (5), (18)
Do roku 2003 byla lesnická činnost zajišťována v rámci a. s. samostatným 
střediskem Biologických prací. Současná organizační struktura je popsaná v příloze 
č. 1, platí od roku 2005. 
3.1.1 Předmět podnikání 
- zpracování kamene 
- zámečnictví 
- koupě zboží za účelem jeho dalšího prodeje a prodej 
- nákup, prodej a skladování paliv a maziv, včetně jejich dovozu, s výjimkou 
výhradního nákupu, prodeje a skladování paliv a maziv ve spotřebitelském 
balení do 50 kg na jeden kus balení 
- provozování čerpacích stanic s palivy a mazivy 
- provádění trhacích a ohňostrojových prací 
- silniční motorová doprava nákladní 
- silniční motorová doprava osobní 
- pronájem a půjčování věcí movitých 
- lesnictví, těžba dřeva a poskytování služeb v myslivosti 
- projektová činnost ve výstavbě 
- provádění staveb, jejich změn a odstraňovaní 
- nakládání s odpady 
- ošetřovaní rostlin, rostlinných produktů, objektů a půdy proti škodlivým 
organismům přípravky na ochranu rostlin 
- poskytování technických služeb 
- poskytování služeb pro zemědělství a zahradnictví 
- zemědělská výroba 
- myslivost (5) 
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 3.1.2 Výrobní sortiment, sortiment služeb 
Všechny dále uvedené informace i obrázky jsou čerpány z internetových stránek 
(10) a ze stránek justice (18).  
Akciová společnost navazuje na tradiční činnosti, které byly prováděny u jejího 
předchůdce, tj. u Stavebního závodu Sm. státních lesů. Pro tyto činnosti má dostatečný 
počet zkušených a kvalifikovaných THP i dělníků a zároveň disponuje úplným strojním 
vybavením, potřebným pro tyto práce. 
 
Zakázky získává ve výběrových řízeních, zejména u státních investorů, jako jsou 
Lesy České republiky, Povodí Odry, obecní a městské úřady, dále v subdodávkách pro 
velké stavební firmy např. Metrostav Praha, Ostravské dopravní stavby, v menší míře u 
soukromých subjektů. 
 
Hlavní činnosti jsou prováděny ucelenými středisky v jednotlivých oblastech tak, 
aby kontakty s investory zajišťovali stále stejní pracovníci. Využívá vlastních surovin, 
zejména pěstebního materiálu z lesních školek v Žermanicích, Těrlicku a Lučině, 
Lískovci a lomového kamene z kamenolomu v Řece, Bílé a Trojanovicích. To 
umožňuje přípravě výroby při zpracování podkladů pro výběrová řízení používat kromě 
směrných cen stavebních prací i vlastní kalkulované ceny, které umožňují konkurence 
schopnost na trhu stavebních prací. 
Rok 2004 a 2005 byl zejména v pracích pro státní investory poznamenán velmi 
vysokým zájmem stavebních firem, což vedlo v konkurenčním soupeření k snižování 
nabídkových cen až na samotnou hranici rentability. Vzhledem k lukrativnosti zakázek 
z dlouhodobého pohledu je však nutno držet tento cenový trend a zabránit tak 
konkurenci proniknout na tyto trhy ve větším rozsahu. 
Provázání jednotlivých částí činností dává možnost akciové společnosti provádět 
zejména u inženýrských staveb práce vlastními kapacitami v celém rozsahu. 
Společnost zaměstnává v letních sezónních měsících až 490 zaměstnanců. 
Její hlavní divize jsou: 
− lesnická výroba 
− stavební výroba 
− doprava a mechanizace 
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 3.1.2.1 Divize lesní výroby 
Zaměstnává 332 pracovníků. Provádí klasickou lesnickou činnost, těžbu dřeva, 
výsadbu stromků, pěstební činnost. Rozvíjí nově vzniklé středisko lesních školek. 
Divize provádí práce na patnácti polesích. 
  
Obr. 2 Lesní výroba Harvestor JOHN DEER (vlevo) a Vyvážecí souprava VALTRA + 
HYPRO (vpravo) (10) 
 
Společnost patří mezi významné dodavatele komplexních lesnických činností pro 
vlastníky lesů v moravskoslezském regionu. Nejdůležitějším partnerem společnosti v 
oblasti lesnické výroby je státní podnik Lesy České republiky, pro který zajišťuje na 
základě uzavřených obchodních smluv veškeré lesnické práce.  
Na území Moravskoslezských Beskyd a Pobeskydské pahorkatiny obhospodařuje 
tyto územní jednotky: Hrčava, Oldřichovice, Komorní Lhotka, Frýdek-Místek a 
Ostrava. Celková plocha těchto jednotek činí 85.000 ha, z toho je 17.969 ha výměra 
porostních ploch.  
Od 1. ledna 2006 provádí komplexní lesnické práce na lesnické zakázce v 
Trutnově o celkové ploše cca 10.000 ha a výměře porostních ploch 4 242 ha.  
Od roku 2006 používá zcela novou technologii přibližování a zpracování dřeva a 
to systém SYNCROFALKE. 
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Obr. 3 Syncrofalke při práci (10) 
 
Je to univerzální lanovka, která zabezpečuje provoz po svahu a proti svahu jedním 
vozíkem. Její princip je v originálním řešení hydraulického pohonu tažného a vratného 
bubnu, který spočívá v uložení obou pracovních bubnů na společnou hřídel, přičemž 
tažný buben je poháněn jedním regulačním hydromotorem a propojení mezi tažným a 
vratným lanem bubnu je provedeno pomocí druhého regulačního hydromotoru.  
Touto lanovkou Syncrofalke se docílí nejen nejvyššího zhodnocení dřevní hmoty 
v porostu, ale také vyklizení klestu a minimální škody na půdě. Je nejlepším 
pomocníkem pro práci v nepřístupném terénu a v oblastech s hustou sítí odvozních cest, 
kde lze hotové sortimenty dříví nakládat na odvozní soupravy přímo z hromad u 
lanovky. V současné době je to jediné zařízení tohoto typu v České republice. 
 
Pěstební biologické práce        
Zahrnuje: 
- biologické a technické rekultivace území 
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 - parkové a sadové úpravy 
- realizace okrasných zahrad i s následnou údržbou včetně zajištění projektové 
dokumentace 
Sadební materiál získávají z vlastních lesních školek v Žermanicích, Těrlicku a 
Lískovci. 
Část dříví, které vytěží, následně od Lesů České republiky odkupují. Výkupy dříví 
provádí rovněž od obcí a soukromých vlastníků lesa. Mezi odběratele dříví patří Mayr-
Melnhof Säge Paskov, Biocel Paskov, pily Javořice, Odry a většina regionálních 
zpracovatelů dříví. Vytěžené dříví zpracovává také na vlastních dřevoskladech v 
Neborech a Zelinkovicích.  
3.1.2.2 Divize stavební výroby 
Tuto činnost provádí pět stavebních středisek, z nichž stř. 145 má sídlo 
v Jablunkově, stř. 142 sídlí v Brance u Opavy, což umožňuje společnosti značně rozšířit 
teritorium své působnosti. V hlavní stavební výrobě pracuje zhruba 160 pracovníků dle 
potřeby provozu. 
  
Obr. 4 Hyundai Nošovice (vlevo) ,výstavba kanalizace Nošovice (vpravo) (10) 
 
Stavební práce provádí převážně v těchto oblastech: 
- výstavba a úprava komunikací 
- regulace vodních toků, hrazení bystřin 
- inženýrské stavby 
- výstavba opěrných zdí 
- pozemní stavby 
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 Při své práci využívá zkušených zedníků kameníků a stavebních dělníků z pomocí 
střediska dopravy a mechanizace. Velká většina prací na úpravách vodních toků se opírá 
o vlastní materiál – lomový kámen z vlastních kamenolomů. 
 
Spadají zde i speciální práce: 
Středisko výroby stavebních hmot 
Středisko je tvořeno samostatně sledovanými kamenolomy v Řece a Trojanovicích 
a kamenickou dílnou. Těží a zpracovává godulský pískovec z vlastního kamenolomu 
v Řece, ze kterého vyrábí, jak polotovary pro další zpracování, tak i hotové kamenické 
výrobky. Kromě vlastní suroviny zpracovává dovezené materiály, převážně žuly. 
Zaměstnává 15 pracovníků. 
 
Biologická činnost  
   
Obr. 5 Park ve Frýdku (vlevo), úprava zahrady (vpravo) (10) 
 
Biologická činnost v rámci akciové společnosti zahrnuje: 
- biologické a technické rekultivace území  
- parkové a sadové úpravy  
- realizace okrasných zahrad i s následnou údržbou včetně zajištění 
projektové dokumentace  
- produkci sadebního materiálu ve vlastních školkách v Těrlicku a 
Žermanicích  
- práce s vysokozdvižnou plošinou – ošetření poškozených stromů  
- prořezávky a kácení stromů  
- ekologickou likvidaci klestu  
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 - kypření půdy kultivátorem  
- založení trávníku  
- osazení okrasných záhonů  
- výsadba stromů a keřů  
- zakládání ovocných zahrad  
- založení skalek  
- stavba kamenných zídek  
- stavba ohnišť  
- stavba chodníčků   
- stavba zpevněných ploch  
- realizace okrasných zahrad u rodinných domů 
- sekání trávníků  
- rekonstrukce trávníků  
- zmlazování keřů a stromů  
- ošetřování keřů a stromů  
- mulčování  
- přihnojování 
 
Trysková technologie CZ Jetpatcher 
Jedná se o speciální stroj Jetpatcher na podvozku nákladního automobilu T 148. 
  
Obr. 6 Jetpatcher (10) 
 
Princip technologie je použití studené asfaltové emulze, která se pod tlakem 
nastříká do děr a prasklin a následně se smíchá  z drceným kamenivem a touto směsí se 
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 zastříká díra v komunikaci. Emulze se vyštěpí dle teploty vzduchu v čase od 0,5 – 2 
hodin a oprava je hotová. 
Tato technologie se používá na opravy komunikací: 
- opravu výtluků 
- vyplnění a vodotěsné uzavření větších trhlin 
- zhotovení konečné úpravy překopů 
- opravu zlomených okrajů vozovky 
- poklesy a výtluky kolem kanálových poklopů 
- opravu odloupané horní vrstvy vozovky 
- dorovnání vyjetých kolejí od těžkých vozidel 
- zhotovení povrchu místních komunikací, cyklistických stezek, chodníků 
Výhody oproti klasickým technologiím: 
- operativní nasazení 
- rychlost opravy 
- vysoká kvalita a trvanlivost 
- bezodpadová technologie 
- celková cena opravy 
- záruka na provedenou prací 12 měsíců 
 
Středisko Kamenor 
  
Obr. 7 Středisko Kamenor (vlevo), schody na náměstí (vpravo) (10) 
 
Středisko KAMENOR se specializuje na ušlechtilou kamenickou výrobu. 
Zpracovává tvrdé přírodní horniny, zejména godulský pískovec z vlastních zdrojů 
a žulu. V  kamenických dílnách jsou schopni realizovat i složité architektonické návrhy. 
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 Vyrábí prefabrikované opěrné zdi s pohledovou plochou z lomového kamene, 
které umožňují nahradit kamenné zdivo ve stavebních konstrukcích. Tento výrobek je 
certifikován Technickým a zkušebním ústavem stavebním v Praze. 
 
Gabiony 
  
Obr. 8 Gabiony Buly aréna kravaře (vlevo) a Gabiony Morávka v Raškovicích (vpravo) 
(10) 
 
Při odstraňování povodňových škod v roce 1997 se začala používat téměř 
zapomenutá technologie zpevňování svahů – opěrné zdi z drátokošů, které jsou 
vyplněny lomovým kamenem tzv. Gabiony. 
 
V současné době má za sebou velké množství vybudovaných opěrných stěn k 
zabezpečení sesuvů a zpevnění koryt vodních toků. Největší stavba je v délce zhruba 
100 m a vysoká 12 m. 
3.1.2.3 Divize dopravy a mechanizace 
Zaměstnává 90 pracovníků. Svým vybavením poskytuje služby pro stavební 
střediska v celém rozsahu prací. Využívá bohatých zkušeností řidičů a strojníků, kteří se 
v extrémních podmínkách vodních toků a lesních cest pohybují již mnoho let. 
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Obr. 9 Distributor živic (vlevo), nakladač VOLVO 60 E (vpravo) (10) 
 
Toto středisko disponuje vozovým parkem nákladních sklápěcích vozidel 
TATRA. Je vybaveno stavebními stroji pro veškeré zemní práce od malých 
mechanizmů až pro velká pásová a kolová rýpadla a dozery.   
3.1.3 Certifikáty 
Firma bojuje proti ekologické zátěži. Jedná se převážně o divize lesnictví a 
dopravy. Dále ve vlastních provozovnách bojují proti škodlivým odpadním vodám. 
Firma musí proto pravidelně procházet prohlídkami od zdravotního ústavu, prohlídkami 
životního prostředí. Toto se ověřuje certifikáty, které firma ve svém působení získává a 
bez nichž by nemohla na dnešním trhu existovat. Certifikáty podléhají každoročnímu 
auditu, který ověřuje zda ještě pořád platí.  
Mezi certifikáty, které firma má patří: 
- Certifikát systému řízení jakosti dle ČSN ISO 9001:2001 pro provádění staveb 
pozemního stavitelství, pozemních komunikací a staveb vodních děl 
- Certifikát systému EN ISO 14 001 systému enviromentálního managementu  
- Certifikát systému ověřování spotřebitelského řetězce dřeva C – o C podle 
normy ČSN N45011 (vyžadován v rámci lesnické divize při prodeji dřeva) 
- Certifikát OHSAS 18 001 Systému managementu bezpečnosti a ochrany zdraví 
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 3.1.4 Politika firmy 
Firma se řídí následujícími politikami, mezi které patří:  
- Politika jakosti 
- Politika EMS 
- Politika BOZP 
3.1.4.1 Politika jakosti 
Firma Lesostavby Frýdek-Místek a.s. je zaměřená na to, aby dodávané stavby, 
výrobky a služby byly shodné s požadavky zákazníků, vykazovaly nulové vady a 
zároveň vyhovovaly platným předpisům. Navíc usiluje o to, aby veškeré současné 
aktivity, strategické kroky a plány měly vždy na zřeteli pozitivní příspěvky k ochraně a 
tvorbě životního prostředí. 
Pro zabezpečení funkčnosti systému managementu jakosti se vedení společnosti 
plně zavazuje: 
- v případě indikace zákazníkovy nespokojenosti provést rychle a účinně nápravné 
opatření 
- zabezpečit potřebné finanční, materiální, personální a organizační zdroje 
- poskytovat účinnou pomoc při výchově, výcviku a školení tak, aby všichni byli 
schopni plnit požadavky této politiky jakosti 
- ve vztazích se subdodavateli prosazovat minimálně stejnou náročnost na kvalitu 
výrobků a práce, jakou společnost Lesostavby FM a.s. stvrzuje v obchodně 
závazných vztazích se svými zákazníky 
- všechny významné obchodní partnery orientovat na politiku jakosti naší firmy 
- dosáhnout a udržovat takovou úroveň v jakosti a cenách, která by zajišťovala 
firmě významné postavení na vnitřním trhu 
Spokojenost zákazníka vytváří předpoklady stability a prosperity společnosti a tím 
i spokojenost zaměstnanců. 
Proto budou plnit požadavky mezinárodní normy ČSN EN ISO 9001:2001 a 
normativy bez ohledu na funkci a zařazení v organizaci. 
Normy definují takto: 
- pozorně naslouchá a chce porozumět požadavkům svých zákazníků 
- úkoly plní s maximální snahou o přesné a včasné dokončení 
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 - dodržuje pravidla a postupy dané systémem managementu jakosti 
- účinně si vzájemně vyměňuje informace 
3.1.4.2 Politika EMS 
Enviromentální politika firmy Lesostavby F-M a.s. usiluje o to, aby veškeré 
současné aktivity, strategické kroky a plány měly vždy na zřeteli pozitivní příspěvky 
k ochraně a tvorbě životního prostředí a trvalé zlepšování chování společnosti k ochraně 
životního prostředí. 
Zvláštní pozornost směřuje do oblasti nakládání s odpady, ochraně půdního fondu, 
ovzduší a vod. Cíli v této oblasti je ekologizace všech činností, aktivní přístup k ochraně 
zdraví lidí a životního prostředí a trvalé zlepšování chování společnosti k ochraně 
životního prostředí. 
Těchto zásad hodlá dosáhnout především: 
- prevenčním přístupem k veškeré problematice životního prostředí, zabránit jeho 
znečišťování 
- aktivním plněním požadavků legislativy platné pro oblast životního prostředí, 
ochrany zdraví a bezpečnosti práce 
- zvyšováním povědomí zaměstnanců o ochraně životního prostředí a bezpečnosti 
práce zajistit neustále zlepšování v této oblasti 
- informováním zaměstnanců o vlivech své činnosti na životní prostředí 
- důslednou kontrolou nad hospodařením se surovinami, materiály a energií a 
zabráněním jejich plýtvání 
- snahou o vybavení společnosti technikou na nejvyšší úrovni 
Vedení se zavazuje realizovat svou politiku cíli a programy EMS a zpřístupnit tuto 
politiku široké veřejnosti. 
3.1.4.3 Politika BOZP 
Vedení firmy usiluje o to, aby veškeré aktivity, strategické kroky a plány měly 
vždy na zřeteli bezpečnost a ochranu zdraví při práci. K prioritám organizace patří 
bezpečnost a ochrana zdraví při práci, vytváření bezpečných a zdraví neohrožujících 
pracovních podmínek pro zaměstnance.  
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 Zvláštní pozornost směřuje především do oblasti ochrany zaměstnanců, 
identifikaci rizik a jejich snižování. Cíli v této oblasti je aktivní přístup k ochraně zdraví 
lidí a trvalé zlepšování chování společnosti v oblasti BOZP. 
Těchto zásad hodlá dosáhnout především: 
- implementací systému řízení BOZP do integrovaného systému řízení 
- certifikací systému řízení BOZP podle norem OHSAS 18 001 
- zajišťování bezpečnosti práce jako součást sociálního systému péče o 
zaměstnance 
- podporování zapojení zaměstnanců a jejich zástupců na tvorbě a rozvíjení 
systému BOZP 
- vedení a motivace zaměstnanců k pocitu zodpovědnosti za ochranu zdraví a 
bezpečnost nejen vlastní, ale i jiných osob 
Vedení organizace se zavazuje: 
- aktivní zlepšování procesů formou podávání návrhů vedení organizace 
- politiku BOZP každý rok upřesňovat do hodnotitelných cílů a vytvářet na 
pracovišti podmínky pro jejich plnění všem pracovníkům organizace 
- zajistit nezbytné zdroje pro plnění cílů – materiální i lidské 
- v přípravě i realizaci investičních akcí důsledně dodržovat platné právní 
předpisy 
- zpřístupnit tuto politiku široké veřejnosti 
Od zaměstnanců vedení organizace očekává: 
- dodržování interních předpisů, směrnic, nařízení, vyhlášek, opatření a příkazů 
vedení 
- dodržování externích předpisů 
- odpovědný osobní přístup k plnění pracovních povinností 
- aktivní zlepšování procesů formou podávání návrhů vedení organizace 
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 4 FINANČNÍ ANALÝZA – ANALÝZA PROBLÉMU A 
SOUČASNÉ SITUACE 
V této části hodnotím firmu pomocí finanční analýzy za léta 2003 – 2007. 
Posouzení všech ukazatelů a analýz je v rámci celé firmy. Hodnocení proto může být 
zčásti zkresleno, protože jak už jsem v kapitole 2 uvedla, skládá se ze 3 hlavních divizí, 
které se dále člení. Data nejsou členěna samostatně pro tyto divize, tak také nemohu 
přesně říci, které mají hlavní vliv na firmu a kterými naopak by se firma měla pečlivěji 
zabývat. I přepočet dat z rozvahy a z výsledku zisků a ztráty v letech 2003 – 2005 není 
zcela přesný, tudíž některé výkyvy mohou být způsobeny tímto přepočtem. 
4.1 Analýza absolutních ukazatelů 
Do analýzy absolutních ukazatelů jsem zahrnula kromě horizontální a vertikální 
analýzy také vývoj tržeb a vývoj výsledku hospodaření. 
4.1.1 Horizontální analýza 
Změna 2004/2003 Změna 2005/2004 
Změna 
2006/2005 
Změna 
2007/2006 
 Horizontální analýza 
v % abs. (v 
tis.Kč) 
v %  abs. (v 
tis.Kč) 
v % abs. (v 
tis.Kč) 
v % abs. (v 
tis.Kč) 
AKTIVA CELKEM    33,71 35 748 51,47 72 978 -32,25 -69 271 45,33 65 955
Stálá aktiva 5,81 2 067 37,51 14 113 -30,56 -15 814 4,83 1 736
Dlouhodobý nehmotný 
majetek  120,54 135 75,30 186 -49,19 -213 -33,64 -74
Dlouhodobý hmotný 
majetek   5,45 1 933 36,52 13 652 -30,57 -15 601 5,11 1 810
Oběžná aktiva   51,48 33 058 61,44 59 761 -32,17 -50 512 54,87 58 454
Zásoby  45,38 7 012 3,25 729 -36,30 -8 419 16,30 2 408
Materiál 0 0 27,43 1 928 2,69 241 -5,07 -466
Nedokončená výroba 72,68 6 059 -68,62 -9 879 -17,84 -806 96,20 3 570
Výrobky -81,25 -13 -100,00 -3 0 349 -100,00 -349
Zboží 0 1 012 101,38 1 026 -34,00 -693 -44,39 -597
Poskytnuté zálohy na 
zásoby -63,24 -43 32,00 8 421,21 139 144,77 249
Krátkodobý finanční 
majetek  -35,20 -1 581 682,48 19 867 -33,74 -7 685 1,28 193
Časové rozlišení -5,13 -320 1,10 65 -49,19 -2 945 189,51 5 765
Tab. 3 Horizontální analýza stavových veličin – aktiv 
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 Změna 2004/2003 Změna 2005/2004 
Změna 
2006/2005 
Změna 
2007/2006 
 Horizontální analýza 
v % abs. (v 
tis.Kč) 
v %  abs. (v 
tis.Kč) 
v % abs. (v 
tis.Kč) 
v % abs. (v 
tis.Kč)
PASIVA CELKEM  33,71 35 748 51,47 72 978 -32,25 -69 271 45,33 65 955
Vlastní kapitál   16,85 10 361 50,27 36 108 -25,16 -27 163 54,83 44 288
Základní kapitál 0 0 0 0 0 0 0 0
Rezervní fondy 21,67 1 322 49,77 3 695 -24,37 -2 710 2,60 219
VH minulých let  92,23 3 788 81,29 6 418 27,19 3 891 14,24 2 593
VH běžného účetního 
období  -12,22 -890 79,79 5 100 -64,83 -7 450 1026,13 41 476
Cizí zdroje 56,48 24 889 51,43 35 468 -38,14 -39 827 33,38 21 565
Dlouhodobé závazky  33,07 1 279 50,74 2 611 -27,23 -2 112 11,20 632
Krátkodobé závazky   54,06 21 826 36,01 22 395 -43,60 -36 885 46,50 22 182
Závazky z obchodních 
vztahů 68,90 17 788 22,50 9 811 -43,92 -23 462 1,43 427
Závazky k 
zaměstnancům 40,81 3 272 40,73 4 598 -29,61 -4 704 29,40 3 288
Závazky ze SZ a ZP 40,05 922 19,11 616 -44,45 -1 707 114,67 2 446
Stát - daňové závazky a 
dotace -18,93 -255 353,48 3 860 -43,30 -2 144 536,40 15 062
Bankovní úvěry a 
výpomoci   0 2 135 205,39 4 385 -100,00 -6 520 0 10 000
Časové rozlišení 50,61 167 311,07 1 546 -94,37 -1 928 88,70 102
Tab. 4 Horizontální analýza stavových veličin - pasiv 
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Graf 2 Hodnoty položek pasiv 
 
V horizontální analýze můžeme vidět, jak procentní změny, tak absolutní 
uvedených let. V celkových aktivech nenastaly výrazné změny, jen pokles v roce 2006. 
Poklesy v tomto roce jsou v aktivech i v pasivech. Firma omezovala svůj majetek, své 
rezervy, snížila i své závazky, to všechno mělo vliv na snížení hospodářského výsledku.  
Nevýrazné vlivy byly v zásobách, kdy podnik začal využívat frekventovanější 
nákupy, materiál se odvíjel od požadovaných nákupů, tak také nedokončená výroba.  
Poskytnuté zálohy se zvyšují, protože firma platí dodavatelům více záloh na 
zásoby dopředu. Krátkodobý finanční majetek se odvíjí od finančních prostředků firmy.  
Společnost využívá provozní kontokorentní úvěr v bance ve výši 20 mil. Kč a  možnost 
čerpání revolvingového úvěru ve výši 25 mil. Kč. Z toho je patrné, že okamžitá likvidita 
nebude vyhovující.  
Častěji využívají časového rozlišení pro budoucí náklady a příjmy příštích období 
naopak výdaje příštích období se snižují. 
Rok 2006 měl dopad i na pasiva. Snižují se závazky, rezervní fondy také klesly, 
z nedostatku finančních prostředků z minulých let a k vyrovnání tohoto roku. 
Výsledek hospodaření je nejvyšší v roce 2007, je vidět, že firma hospodaří dobře a 
vývoj jde kupředu. 
Všechny závazky kolísají, ale není to nic neobvyklého. Dodavatelům se snaží 
splácet včas. 
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 2004/2003 2005/2004 2006/2005 2007/2006 Horizontální analýza  
tokových veličin v % abs. * v % abs. * v % abs. * v % abs. *
Tržby za prodej zboží 0 1 409 281,62 3 968 5,23 281 507,33 28 705
Obchodní marže 0 335 249,85 837 0,34 4 550,43 6 473
Výkony 15,05 41 768 36,86 117 673 11,63 50 796 16,63 81 097
Tržby za prodané 
vlastní výrobky a 
služby 
14,85 39 869 42,01 129 567 8,98 39 320 17,31 82 613
Výkonová spotřeba 18,45 33 573 41,52 89 508 20,14 61 429 4,12 15 093
Přidaná hodnota 8,94 8 536 27,90 29 011 -8,00 -10 644 59,23 72 478
Osobní náklady 12,38 9 117 22,75 18 823 3,02 3 072 26,28 27 503
Provozní HV -8,32 -815 72,90 6 543 -56,64 -8 789 837,41 56 349
HV za účetní období -14,94 -1 088 85,66 5 306 -64,84 -7 457 1 025,85 41 475
HV před zdaněním -9,35 -865 86,18 7 230 -66,82 -10 437 1 067,43 55 314
Tab. 5 Horizontální analýza tokových veličin 
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Graf 3 Hodnoty položek tržeb a HV 
 
V oblasti tržeb se na přední pozici pohybuje divize lesní výroby a stavební výroby. 
Tyto dvě uskutečňují velké množství tržeb a dalo by se říci, že ostatní jsou doplňkové. 
Dále se začal rozvíjet obchod, který vyprodukoval větší množství tržeb.  
V roce 2003 firma neobchodovala se zbožím, tudíž nevykazovala v tomto roce 
žádné tržby.  
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 Rok 2006 je oproti ostatním sledovaným rokům velmi negativní, změny položek 
jsou klesající. Toto může být zapříčiněno způsobem zadávání veřejných zakázek 
v lesnictví, kdy jediným kriteriem je cena a nebere se v potaz další aspekty jako 
zkušenosti firmy, lokální umístění firmy, ekonomická síla apod . V oblasti stavební 
výroby očekávala schválení výstavby automobilky Hyundai. Schválení se podařilo a 
firma již v roce 2007 mohla na její výstavbě pracovat. Tím si zajistila minimální roční 
příjem práce. Na výstavbě automobilky pracovalo celé středisko HSV Frýdek Místek a 
zhruba 40 % kapacit dopravy a mechanizace. A i přes nepřízeň splácení závazků 
Hyundai firma na konci roku disponovala velkým hospodářským výsledkem. 
4.1.2 Vertikální analýza 
2003 2004 2005 2006 2007 Vertikální 
analýza aktiv v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % 
AKTIVA 
CELKEM    106 038 100 141 786 100 214 764 100 145 493 100 211 448 100
Stálá aktiva 35 561 33,54 37 628 26,54 51 741 24,09 35 927 24,69 37 663 17,81
Dlouhodobý 
nehmotný 
majetek  
112 0,11 247 0,17 433 0,20 220 0,15 146 0,07
Dlouhodobý 
hmotný majetek   35 448 33,43 37 381 26,36 51 033 23,76 35 432 24,35 37 242 17,61
Oběžná aktiva   64 217 60,56 97 275 68,61 157 036 73,12 106 524 73,22 164 978 78,02
Zásoby  15 452 14,57 22 464 15,84 23 193 10,80 14 774 10,15 17 182 8,13
Materiál 7 028 6,63 7 028 4,96 8 956 4,17 9 197 6,32 8 731 4,13
Nedokončená 
výroba 8 337 7,86 14 396 10,15 4 517 2,10 3 711 2,55 7 281 3,44
Výrobky 16 0,02 3 0 0 0 349 0,24 0 0
Zboží 0 0,00 1 012 0,71 2 038 0,95 1 345 0,92 748 0,35
Poskytnuté 
zálohy na 
zásoby 
68 0,06 25 0,02 33 0,02 172 0,12 421 0,20
Krátkodobý 
finanční majetek  4 492 4,24 2 911 2,05 22 778 10,61 15 093 10,37 15 286 7,23
Ostatní aktiva 6 242 5,89 5 922 4,18 5 987 2,79 3 042 2,09 8 807 4,17
Tab. 6 Vertikální analýza aktiv 
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Graf 4 Vývoj struktury aktiv za sledované období 
 
Z vertikální analýzy stálých aktiv vyplývá, že podnik využívá dlouhodobý 
nehmotný majetek jen pro svou vlastní potřebu a neobchoduje s ním a dlouhodobý 
hmotný majetek pro podnikání. Snižování nehmotného majetku má za následek 
využívání starých licencí a přikupování jen zčásti nových. Hmotný majetek se navýšil 
jen v roce 2005 a to jeho přikoupením. V roce 2006 se část odepsaného majetku prodala 
a tím se stav snížil  
Oběžná aktiva tvoří největší část aktiv ve všech letech. U této firmy to není nic 
neobvyklého. Zásoby jsou důležité pro obchodování, proto tvoří největší část oběžných 
aktiv a také krátkodobý finanční majetek tvoří druhou největší část. V sledovaných 
položkách chybí krátkodobé pohledávky, které tvoří zbývající část procent. Odběratelé 
nesplácejí ve lhůtách stanovených ve smlouvách. 
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2003 2004 2005 2006 2007 Vertikální 
analýza pasiv v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % 
PASIVA 
CELKEM  106 038 100 141 786 100 214 764 100 145 493 100 211 448 100
Vlastní kapitál   61 472 57,97 71 833 50,66 107 941 50,26 80 778 55,52 125 066 59,15
Základní kapitál 50 123 47,27 50 123 35,35 50 123 23,34 50 123 34,45 50 123 23,70
Rezervní fondy 6 102 5,75 7 424 5,24 11 119 5,18 8 409 5,78 8 628 4,08
VH minulých let  4 107 3,87 7 895 5,57 14 313 6,66 18 204 12,51 20 797 9,84
VH běžného 
účetního období  7 282 6,87 6 392 4,51 11 492 5,35 4 042 2,78 45 518 21,53
Cizí zdroje 44 070 41,56 68 959 48,64 104 427 48,62 64 600 44,40 86 165 40,75
Dlouhodobé 
závazky  3 867 3,65 5 146 3,63 7 757 3,61 5 645 3,88 6 277 2,97
Krátkodobé 
závazky   40 370 38,07 62 196 43,87 84 591 39,39 29 955 20,59 69 888 33,05
Závazky z 
obchodních 
vztahů 
25 818 24,35 43 606 30,75 53 417 24,87 1 255 0,86 30 382 14,37
Závazky k 
zaměstnancům 8 018 7,56 11 290 7,96 15 888 7,40 11 184 7,69 14 472 6,84
Závazky ze SZ 
a ZP 2 302 2,17 3 224 2,27 3 840 1,79 2 133 1,47 4 579 2,17
Stát - daňové 
závazky a 
dotace 
1 347 1,27 1 092 0,77 4 952 2,31 2 808 1,93 17 870 8,45
Bankovní úvěry 
a výpomoci   0 0,00 2 135 1,51 6 520 3,04 0 0,00 10 000 4,73
Ostatní pasiva 330 0,31 497 0,35 2 043 0,95 115 0,08 217 0,10
Tab. 7 Vertikální analýza pasiv 
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Graf 5 Vývoj struktury pasiv za sledované období 
- 58 - 
 Firma je financována vlastním kapitálem, i když je mnohem výhodnější 
financování cizím, který je levnější. Výhodný poměr vlastního k cizímu by měl být 
30:70.  
Rezervní fondy v prvních sledovaných letech mírně rostou a od roku 2006 klesají. 
Tento rok je ve všech sledovaných položkách výrazný a zapříčinění je uvedeno dále u 
dalších analýz. Ostatní sledovaná léta nevykazují velké výkyvy, v roce 2004, 2005 
většina pasiv narůstá, v roce 2007 oproti roku 2006 také a někdy výrazně, ale to je 
zapříčiněno rozvojem a získáním nových zakázek. Proto si firma může dovolit více 
nakupovat a přijímat i více sezónních pracovníků.  
4.1.3 Vývoj tržeb dle jednotlivých divizí 
Do roku 2005 firma členila své tržby i podle jiných činností, protože vývoj se 
vyvíjel spíše k poklesu, začlenila je pak od následujícího roku pod své hlavní tři divize a 
správu. Proto není dále uvedeno, jak se tržby ostatních činností vyvíjely. Všechny 
divize se ubíraly směrem výnosnosti a neustále rostly. Na vývoji tržeb se nejvíce do 
roku 2005 podílí stavební výroba. Její přínos je pro firmu veliký. Od tohoto roku se ale  
do popředí dostává lesní výroba. Je to způsobeno rozvojem předmětu podnikání a taky 
proto, že firma má více zakázek v lesnictví po ničivých vichřicích, které způsobily 
značné polomy. Více zakázek má také díky své lanovce Syncrofalke, kterou vlastní jako 
jediná firma v České republice od roku 2006. 
 
  2003 2004 2005 2006 2007 
Stavební výroba 171 696 165 862 220 421 227 790 230 804 
Lesní výroba 46 223 115 284 192 018 243 242 338 959 
Doprava a mechanizace 14 667 15 356 16 615 23 735 29 702 
Správa  0  0  0 1 981 1 872 
Biologická činnost 7 588 6 444 6 016  0  0 
Kamenický provoz 21 262 20 224 13 189  0  0 
Prodej materiálu a majetku 9 035 7 167 10 877  0  0 
Ostatní 9 864 1 246 994  0  0 
Prodej zboží  1 420 5 387  0  0 
Celkem tržby 280 335 333 003 465 517 496 748 601 337 
Tab. 8 Členění tržeb dle jednotlivých činností 
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 V následující tabulce je vidět vývoj tržeb za roky 2003 – 2007. Nejvýznamnější 
podíl na celkových tržbách má prodej vlastních výrobků a služeb. Je to způsobeno tím, 
že se jedná o výrobní společnosti. Ostatní prodeje má jako doplňkové činnosti.  
 
  2003 2004 2005 2006 2007 
Tržby za prodej zboží  0 1 409 5 377 5 658 34 363
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 268 515 308 384 437 951 477 271 559 884
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 218 209 213 390 148
Tržby z prodeje materiálu 9 123 7 166 10 727 13 429 6 942
Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 189  0  0  0  0
Celkem tržby 278 045 317 168 454 268 496 748 601 337
Tab. 9 Vývoj tržeb 
 
Vývoj a výše celkových tržeb je znázorněn na následujícím grafu. Celkové tržby 
mají rostoucí trend. Nárůst od roku 2003 do 2007 je skoro dvojnásobný. Pokud nárůst 
bude stále přetrvávat firma bude vykazovat větší zisky a tím i lepší upevnění svého 
místa na trhu. Hlavním důvodem je získávání nových zakázek v oblasti lesnictví a 
v oblasti stavební výroby, konkrétně na stavebních pracích firmy Hyundai.  
 
0
100000
200000
300000
400000
500000
600000
v 
tis
. k
č
2003 2004 2005 2006 2007
Roky
Vývoj tržeb v letech 2003 - 2007
Tržby z prodeje cenných
papírů a podílů
Tržby z prodeje materiálu
Tržby z prodeje
dlouhodobého majetku
Tržby za prodej vlastních
výrobků a služeb
Tržby za prodej zboží
 
Graf 6 Vývoj tržeb v letech 2003 - 2007 
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 4.1.4 Vývoj výsledku hospodaření 
V této části srovnávám výsledek hospodaření ve sledovaných letech. Zvolila jsem 
si na srovnání dva typy a to EAT a EBIT. 
 
Položka VH 2003 2004 2005 2006 2007 
VH za účetní období - EAT 7 282 6 194 11 500 4 043 45 518 
VH před zdaněním a úroky - EBIT 9 254 8 389 15 619 5 182 60 496 
Tab. 10 Vývoj VH v letech 2003 - 2007 
 
Z tabulky je patrné, že v roce 2003 byl zisk okolo 21 mil. Kč, pak klesl na 6 mil. 
Kč zase stoupl na 11 mil. Kč a poté velmi klesl na 4 mil. Kč. Firmě se zvýšily náklady 
na výkony a tržby nebyly tak vysoké, aby se dosáhlo vyššího zisku. Vliv měla také 
tvorba rezerv. V roce 2007 nastal výrazný skok a firma vykazovala zisk 45 mil. Kč 
vlivem tržeb za vlastní výrobky a služby. Vedení společnosti v dalších letech očekává 
vysoký zisk, ale na nižší úrovni. 
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Graf 7 Vývoj VH v letech 2003 - 2007 
 
Vývoj  výsledku hospodaření je zaznamenán v grafu č. 7. Na něm můžeme vidět 
ten skok zisku z roku 2006 do 2007. 
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 4.2 Analýza rozdílových ukazatelů 
V analýze rozdílových ukazatelů se zaměřím na čistý pracovní kapitál, čisté 
pohotové prostředky, čistý peněžní majetek a provozní páku. 
 
Rozdílové ukazatele 2003 2004 2005 2006 2007 
ČPK * 23 847 35 079 72 445 58 818 95 090 
ČPP * 4 492 2 911 22 778 15 093 15 286 
ČPM * 8 395 12 615 49 252 44 044 77 908 
provozní páka 0,55 0,39 0,33 0,34 0,23 
* v tis. Kč 
Tab. 11 Rozdílové ukazatele 
 
Čistý pracovní kapitál od roku 2003 narůstá. Je to způsobeno, jak zvýšením 
oběžného majetku, tak zvýšením krátkodobých závazků. Tento kapitál nám ukazuje, 
jaký máme manévrovací prostor pro činnost firmy. Pro zajištění hladkého chodu firmy 
je jeho výše dostačující a neustále roste. Až na rok 2006 ve kterém je to způsobeno 
snížením zásob a pohledávek z obchodních vztahů. 
Ukazatelem čistých pohotových prostředků sledujeme okamžitou likviditu. 
Výpočtem získáme informaci o likviditě právě splatných závazků. Společnost disponuje 
ve všech letech kladnou hodnotou ke krytí závazků. V posledních letech se pohybuje 
nad 15 mil. Kč. 
U čistého peněžního majetku lze vidět většinou narůstající tendenci.  
Při poměřování stálých a oběžných aktiv jsem zjistila, že provozní páka je ve 
všech letech nízká a to nasvědčuje tomu, že společnost je kapitálově lehkou firmou. 
Kapitálově lehká firma je taková firma, která má větší část oběžných aktiv než stálých.  
4.3 Analýza poměrových ukazatelů 
V analýze poměrových ukazatelů se budu dále zabývat ukazateli rentability, 
aktivity, zadluženosti, likvidity a provozními ukazateli. 
- 62 - 
 4.3.1 Ukazatele rentability 
Ukazatele rentability 2003 2004 2005 2006 2007 
ROI = ROA 0,09 0,06 0,08 0,04 0,29 
ROE 0,12 0,09 0,11 0,05 0,36 
ROS 0,03 0,02 0,03 0,01 0,08 
finanční páka 1,72 1,97 1,99 1,80 1,69 
Tab. 12 Ukazatele rentability 
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Graf 8 Ukazatele rentability 
 
Rentabilita vlastního kapitálu nespadá v letech 2003 - 2006 do požadovaného 
optima, které je 0,12 - 0,15 a více. Až v posledním roce je nad optimem a dosahuje 
většího zisku.  Z 1 Kč celkově vloženého kapitálu tak dostáváme 29 Kč zisku. 
Kapitál vlastníků také kolísá. Z 1 Kč kapitálu získávala firma jen kolem 10% 
zisku, poté se to snížilo na 5% a až v posledním sledovaném roce se zvýšila na 36%. 
Čistý zisk na 1Kč tržeb kolísá mezi 3% - 2% a v roce 2006 klesá až na 1% a 
následně roste na 8%. Pokles v roce 2006 může být způsoben úvěrem, který si firma 
vzala v předešlém roce a projevil se až nyní. 
Finanční páka udává, že výnosnost vlastního kapitálu rostla do roku 2005 a 
následně zase klesá. Je však stále kladná a to je dostačující. 
Pro vlastníky je tento pokles nevyhovující, protože pro znásobení svých zisků 
požadují růst finanční páky. 
Pro lepší názornost jsou ukazatele rentability znázorněny v následujícím grafu. 
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 4.3.2 Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity 2003 2004 2005 2006 2007 Optimum 
Obrat celk. aktiv 2,62 2,24 2,12 3,41 2,84 1,6 - 2,9 
Obrat stálých aktiv 7,82 8,42 8,78 13,83 15,97 1,2 
Obrat zásob 18,00 14,11 19,59 33,62 35,00   
Doba obratu zásob * 20,00 25,51 18,38 10,71 10,29   
Doba obratu pohledávek * 57,33 81,65 88,02 55,55 79,33   
Doba obratu závazků * 33,42 49,52 42,33 21,71 18,19   
Tab. 13 Ukazatele aktivity (*ve dnech) 
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Graf 9 Doba obratu zásob a pohledávek 
 
Účinnost celkových aktiv se pohybuje ve stanoveném optimu. Není potřeba nic 
zvyšovat ani snižovat. V roce 2006 se snížily aktiva celkem. Tržby neustále rostly, což 
vhledem k obratu celkových aktiv nebylo optimální. Byl to ale jen nárazový rok, který 
neovlivnil roky další. Co ke všem změnám v tomto roce vedlo je nastíněno u 
horizontální analýzy tokových veličin.  
Využití stálých aktiv je na dobré cestě. Jejich větší hodnota než u obratu 
celkových aktiv signalizuje, že firma nemusí omezovat investice a může nakupovat 
produkční dlouhodobý majetek. 
Obrat zásob až na rok 2004 stoupá, rychlost obměny je v roce 2007 až 35krát za 
rok. 
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 Zásoby jsou vázány ve firmě malý počet dní, je to dáno i jejich častým 
obměňováním hlavně z důvodu dodávání materiálů přímo na zakázky, hlavní sklad 
MTZ slouží hlavně pro zásoby režijního charakteru a dále zásoby sypkých hmot. 
Doba splatnosti pohledávek do roku 2005 roste, pak se snižuje o 33 dní, ale opět 
roste. Zatím se hodnoty pohybují do 90 dní, což není tak závažné, ale při zvýšení by už 
firma měla mít přichystané opatření, jak je snížit. Samozřejmostí je pohledávky stále 
hlídat. 
Doba obratu závazků by se měla pohybovat v nižších hodnotách než doba obratu 
pohledávek, což je pravda ve všech sledovaných letech. Dokonce se snižuje. Splácení 
dodavatelům by mohla firma klidně o pár dní prodloužit. Není nutné tak rychle splácet. 
Poskytuje tímto delší provozní úvěr odběratelům, než by sama mohla čerpat od svých 
dodavatelů. 
4.3.3 Ukazatele zadluženosti 
Ukazatele zadluženosti 2003 2004 2005 2006 2007 Optimum
Celková zadluženost 0,42 0,49 0,49 0,44 0,41 0,3 - 0,5 
Kvóta vlastního kapitálu 0,58 0,51 0,50 0,56 0,59 0,5 - 0,7 
Ukazatel úrokového krytí 20,24 18,89 20,90 8,18 68,07 3 
Tab. 14 Ukazatele zadluženosti 
 
Z celkové zadluženosti můžeme vyčíst, že její nárůst a posléze pokles se odvíjí od 
hodnoty cizího kapitálu. Ve všech letech je ve stanoveném optimu, tudíž pokud by 
firma žádala o úvěr věřitelé nebudou požadovat vyšší úrok. Je z něj patrné, že firma 
disponuje větším množstvím vlastního kapitálu.  
Kvóta vlastního kapitálu se pohybuje ve všech letech v rozmezí optima. Ukazuje 
na finanční nezávislost firmy – vlastní kapitál je větší než cizí.  
U ukazatele úrokového krytí převyšují sledované roky hodnotu 3, což je dobře. 
Obecně se říká, že pokud hodnota převyšuje 8 je podnik bezproblémový. To vykazuje 
ve všech letech. Pokud by žádali banku o půjčku, svědčí to o tom, že by ji dostali. Ale 
nyní po výsledcích a vykazovaném zisku o půjčku žádat nemusí ani na vyrovnání roku 
2006. Přesto pro vyrovnání časového nesouladu mezi splatností faktur dodavatelských a 
odběratelských využívají výše zmiňovaný kontokorentní a revolvingový úvěr. 
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 4.3.4 Ukazatele likvidity 
Ukazatele likvidity 2003 2004 2005 2006 2007 Optimum
Okamžitá 0,11 0,05 0,27 0,32 0,22 0,3 - 0,5 
Pohotová 1,21 1,20 1,58 1,92 2,11 1 
Běžná 1,59 1,56 1,86 2,23 2,36 2,5 * 
* u nás postačuje 1-2 
Tab. 15 Ukazatele likvidity 
 
Běžná likvidita je ve sledovaných letech vyhovující, postačující je hodnota 1,5. 
V letech 2006 a 2007 se dokonce násobek přehoupl přes 2. Zásoby nemusíme prodávat. 
Jak vychází i z pohotové likvidity zásoby nám peníze neváží ve velké míře. Zásoby se 
rychle spotřebovávají.  
Okamžitá likvidita je nevyhovující v převážné většině let. Podnik není schopen 
splácet své zrovna splatné dluhy. Disponuje malou měrou finančních prostředků, které 
váže v jiném svém majetku. Využívá proto provozní kontokorentní úvěr v bance u 
kterého je možnost čerpání revolvingového úvěru. 
4.3.5 Provozní ukazatele 
Provozní ukazatele 2003 2004 2005 2006 2007 
mzdová produktivita 1,78 1,72 1,79 1,61 2,03 
nákladovost výnosů 0,97 0,98 0,97 0,99 0,90 
materiálová náročnost výnosu 0,36 0,37 0,29 0,38 0,33 
vázanost zásob na výnosy 0,05 0,07 0,04 0,03 0,03 
struktura nákladů 0,03 0,02 0,01 0,01 0,01 
Tab. 16 Provozní ukazatele 
 
Mzdová produktivita má mít rostoucí trend, který je tady jen v letech 2005 a 2007. 
Pro jeho výpočet jsem použila do čitatele přidanou hodnotu, která vylučuje různé vlivy. 
Nákladovost výnosů vyjadřuje stabilní zatíženost výnosů firmy celkovými aktivy. 
Ani materiálová náročnost nevykazuje žádné výrazné změny. Pohybuje se v nízké 
hodnotě, nemá zatíženost spotřebou materiálu a energiemi.  
Vázanost zásob na výnosy se pohybuje v nízkých hodnotách a to je výhodné. 
Odpisy se podílejí na celkových nákladech v hodně malé míře. Je to způsobeno 
menším množstvím nově zakoupených strojů a již odepsaných strojů starých, formou 
leasingu. Tyto nákupy nejsou zahrnuty do rozvahy společnosti. 
- 66 - 
 4.4 Bonitní a bankrotní modely 
V teoretické části bylo popsáno, jak počítat následující souhrnné indexy a nyní je 
uvádím do praxe. 
4.4.1 Altmanův index finančního zdraví 
Vážená hodnota v letech 
Altmanův index Váha ukazatele 2003 2004 2005 2006 2007 
x1 = čistý pracovní kapitál/aktiva 0,717 0,16 0,18 0,24 0,29 0,32 
x2 = nerozdělený HV/aktiva 0,847 0,03 0,05 0,06 0,11 0,08 
x3 = EBIT/aktiva 3,107 0,29 0,19 0,24 0,13 0,90 
x4 = základní kapitál/cizí zdroje 0,420 0,48 0,31 0,20 0,33 0,24 
x5 = tržby/aktiva 0,998 2,62 2,23 2,11 3,41 2,84 
Součet --- 3,57 2,96 2,85 4,26 4,39 
Hodnocení   
finančně 
zdravý 
podnik 
šedá 
zóna 
šedá 
zóna 
finančně 
zdravý 
podnik 
finančně 
zdravý 
podnik 
Tab. 17 Altmanův index 
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Graf 10 Altmanův index 
 
Podnik byl až na dva roky a to 2004 a 2005 finančně silný. Je to důkazem dobrých 
investic a celkově dobrého hospodaření podniku. V posledních dvou letech je na tom 
zcela dobře a vývoj budoucího stavu je viditelně prosperující. V letech 2004 a 2005 sice 
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 vykazoval svou hodnotu v šedé zóně, ale v blízkosti hodnoty 2,99, která se považuje již 
za výhodnou. Tudíž to nejde hodnotit jako nevýhodné. V roce 2004 to může být 
zapříčiněno nedokonalým přepočtem na kalendářní rok, a tudíž jsou data zkreslená. Z 
Altmanova indexu je patrné, že pozice na globálním trhu je přijatelná. 
4.4.2 Index IN 01 
Vážená hodnota v letech 
Index IN 01 Váha ukazatele 2003 2004 2005 2006 2007 
x1 = aktiva/cizí zdroje 0,13 0,31 0,27 0,27 0,29 0,32 
x2 = EBIT/nákl.úroky 0,04 0,81 0,76 0,84 0,33 2,72 
x3 = EBIT/aktiva 3,92 0,36 0,24 0,30 0,16 1,14 
x4 = výnosy/aktiva 0,21 0,41 0,51 0,56 0,73 0,61 
x5 = oběžná aktiva/kr.záv.+kr.BÚ 0,09 0,14 0,14 0,16 0,20 0,19 
Součet --- 2,04 1,92 2,12 1,71 4,97 
podnik 
tvoří 
hodnotu
Hodnocení   podnik tvoří hodnotu šedá zóna 
Tab. 18 Index IN 01 
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Graf 11 Index IN 01 
 
Index IN sleduje vývoj firmy v letech. Pro mou analýzu konkrétně za 5 let. Je 
alternativou Altmanova indexu, který nevyhovuje českému prostředí. Kapitálový trh u 
nás ještě není tak rozvinutý. IN 01 je jak vidíme z grafu č. 11 v prosperitě, jen rok 2006 
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 je jak i z ostatních ukazatelů bylo již patrno trochu v poklesu. Není to pro firmu nijak 
zavádějící, protože v dalším roce stoupl skoro dvojnásobně.  
4.4.3 Tafflerův bankrotní model 
Vážená hodnota v letech 
Tafflerův bankrotní model Váha ukazatele 2003 2004 2005 2006 2007 
R1 = zisk před zdaněním/kr.závazky 0,53 0,12 0,07 0,10 0,06 0,46 
R2 = oběžná aktiva/cizí zdroje 0,13 0,19 0,18 0,20 0,21 0,25 
R3 = kr.závazky/aktiva 0,18 0,07 0,08 0,07 0,06 0,06 
R4 = tržby/aktiva 0,16 0,42 0,36 0,34 0,55 0,46 
Součet --- 0,80 0,69 0,70 0,88 1,22 
Hodnocení   Podnik dosahuje zisku 
Tab. 19 Tafflerův bankrotní model 
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Graf 12 Tafflerův bankrotní model 
 
Z Tafflerova modelu je jasné, že se podnik do bankrotu v nejbližší době 
nedostane. Všechny sledované roky vyšly nad hodnotou 0,3. Musel by přijít 
neovlivnitelný závažný problém uvnitř firmy nebo dopad finanční krize, který nyní 
nemohu posoudit. 
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 4.5 Zhodnocení výsledků finanční analýzy  
Finanční analýza patří mezi nejlepší prostředky pro zhodnocení finanční situace 
firmy, proto jsem si ji také v tomto případě vybrala pro zpracování mé práce. 
Bohužel metody nejsou vždy a zcela použitelné pro všechny firmy, je zde 
mnoho úskalí a nelze s nimi jednoznačně srovnávat jednotlivé firmy na úrovni 
mezipodnikového srovnání. Každá firma podniká v jiném oboru, i když mají společný 
hlavní předmět podnikání, nejsou zcela totožné, aby se daly srovnávat. Pro ucelený 
přehled o firmě je důležité používat všechny ukazatele společně. Sice každá část 
vypovídá o jiných výsledcích, ale jen dohromady je můžeme dále řešit a najít vhodná 
řešení. Samozřejmě jsou s výpočty spojena určitá rizika. Ta už byla zčásti vyjmenována 
v kapitole 1.7. V mém případě je nejdůležitější riziko přepočtu dat. Pro srovnatelnost 
v čase jsem hodnoty z účetních výkazů musela přepočíst. Proto roky 2003 – 2005 
musím brát s rezervou. 
Všechny použité metody by se daly samozřejmě rozšířit o mnohé další, ale pro 
mou práci jsou dostačující.  
Zhodnocení jednotlivých ukazatelů je provedeno v 2. kapitole, proto se nyní 
pokusím už jen shrnout klady a zápory, které z finanční analýzy vyplynuly. Toto 
zhodnocení samozřejmě není konečné, protože nejsem zcela zasvěcena do tajů firmy a 
důvěryhodnější osoba by nejspíš zjistila další nedostatky, klady či jiné návrhy. 
4.5.1  Souhrn kladných a záporných stránek současného stavu 
Z výše uvedených analýz finanční analýzy vyplynulo: 
- kladné stránky 
o rostoucí trend tržeb za prodej vlastních výrobků a služeb 
o nové zakázky pro firmu Hyundai 
o začlenění činností podniku před rokem 2006 do třech hlavních 
činností 
o prosperující dvě hlavní divize – stavební výroba a lesnictví 
o lanovka Syncrofalke jediná v ČR 
o možnost nakoupení produkčního dlouhodobého majetku 
o finančně silná, prosperující 
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 o zvyšující se hospodářský výsledek 
o není a v blízké budoucnosti nebude v bankrotu 
 
- záporné stránky 
o krátkodobý finanční majetek je příliš nízký, všechny finanční 
prostředky jsou vázány v zásobách a na další firma využívá svého 
kontokorentního a revolvingového úvěru 
o způsob zadávání veřejných zakázek 
o nesplácení pohledávek odběratelů ve lhůtě splatnosti 
o financování firmy vlastním kapitálem, cizí kapitál by měl být 
větší 
o vysoký podíl oběžných aktiv na stálých aktivech 
o malá finanční páka 
o není schopna splácet své zrovna splatné dluhy – málo hotovosti  
 
Finanční situace firmy by se dala nejlépe popsat jako zcela vyhovující. Firma 
byla prosperující ve všech sledovaných letech. A ani finanční krize, která nastala po 
hodnoceném období firmu neohrozila. 
Rozvoj firmy o další předmět podnikání ukazuje, že se nechce věnovat jen 
stávajícím činnostem, ale chce se rozvíjet. Získávat tím nové zákazníky a stálým nabízet 
nové služby. 
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 5 NÁVRHY NA ZLEPŠENÍ FINANČNÍ SITUACE 
V této části se budu snažit navrhnout návrhy na zlepšení záporných stavů, které 
vyplynuly z finanční analýzy. 
5.1 Zvýšení cizího kapitálu 
Z vertikální analýzy vyplynulo, že firma má více vlastního než cizího kapitálu. 
Všeobecně je známo, že cizí kapitál je levnější než vlastní. 
Firma by měla pouvažovat, zda jí tento poměr stávajícího rozdělení kapitálu 
postačuje nebo jestli jej změní. Záleží na vedení, jak se rozhodne. Možnou cestou 
doporučení z mé strany je vypočítání rentability vlastního kapitálu po změně. Použila 
jsem pro výpočet rentability i tzv. daňový efekt. V České republice úroky z cizího 
kapitálu snižují daňové zatížení podniku, protože úrok, který je součástí nákladů snižuje 
zisk, ze kterého se platí daně. V následující tabulce je vidět patrný rozdíl výsledků. Ve 
výpočtu je použito jen roku 2007, který je nejaktuálnější. Pokusila jsem se stanovit 
optimální rozmezí cizího a vlastního kapitálu. Po uvážení jsem se rozhodla pro 45% 
vlastního a 55% cizího. Je to malá změna oproti původním 60% vlastního a 40% cizího, 
ale jelikož se jedná o obchodní podnik doporučuje se pro něj poměr 50:50. Rentabilita 
při zvýšení cizího kapitálu se po dosazení mírně zvedla.  
 
rok 2007 kapitál vlastní kapitál
cizí 
kapitál EBIT I (4,63%) EBT T (24%) EAT ROE
Před změnou 211 448 125 066 86 165 60 496 3 989 56 507 13 562 42 945 0,34
Po změně 211 448 95 152 116 295 60 496 5 384 55 112 13 227 41 885 0,44
Tab. 20 Výpočet rentability vlastního kapitálu po změně 
 
Samozřejmě se jedná jen o doporučení. Firma sama si musí zvolit nejoptimálnější 
způsob a nejvhodnějšího investora.  
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 Pro další srovnání, jak zjistit optimální kapitálovou strukturu uvedu výpočet 
nákladů na kapitál, označovaný jako WACC. Vzorec pro WACC je dle (3) následující: 
( )
K
VKnvk
K
CKDnck **1*WACC +−=  
V první tabulce a grafu můžeme vidět srovnání celého sledovaného období. Pro 
výpočet nákladů cizího kapitálu byl použit úrok z úvěru a další riziko. Pro náklady na 
vlastní kapitál bylo použito procento zhodnocení, které si přeje vedení společnosti a to 
výnosnost vlastního kapitálu, která se v jednotlivých letech lišila. 
 
  2003 2004 2005 2006 2007 
nvk 12% 9% 11% 5% 36% 
nck 4,60% 4,54% 4,73% 4,70% 4,63% 
  
poměr CK/K 0,416 0,486 0,486 0,444 0,407 
poměr VK/K 0,580 0,507 0,503 0,555 0,591 
  
CK/K*nck*D 0,013 0,016 0,017 0,016 0,014 
VK/K*nvk 0,069 0,044 0,054 0,028 0,215 
  
WACC 8,19% 5,96% 7,06% 4,36% 22,96% 
Tab. 21 Výpočet WACC v jednotlivých letech 
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Graf 13 Vývoj WACC v letech 2003-2007 
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 Z grafu vyplynulo, že by se vývoj cizího kapitálu měl spíše pohybovat v menší 
míře nebo ve stejné míře jak vlastní. Dalo by se říct, že poměr vlastního a cizího byl v 
roce 2006 optimální.  
 
V další tabulce a grafu je znázorněn předpokládaný vývoj, jak by to vypadlo, 
kdybychom v roce 2007 rozdělili kapitál z různých úhlů pohledů. Náklady na cizí 
kapitál se mírně liší v závislosti na úvěru. Náklady na vlastní kapitál jsou taktéž 
vypočteny jako výnosnost vlastního kapitálu. 
 
2007 
poměr CK/VK 35/65 40/60 50/50 55/45 70/30 0/100 
nvk 34,20% 36,00% 43,10% 47,80% 71,80% 28,00% 
nck 4,60% 4,63% 4,63% 4,63% 7,50% 4,40% 
  
CK/K 0,35 0,400 0,5 0,550 0,700 0,000 
VK/K 0,65 0,600 0,5 0,450 0,300 1,000 
  
CK/K*nck*D 0,012 0,014 0,018 0,019 0,040 0,000 
VK/K*nvk 0,222 0,216 0,216 0,215 0,215 0,250 
  
WACC 23,45% 23,01% 23,31% 23,45% 25,53% 28,00% 
Tab. 22  Výpočet WACC v různých poměrech v roce 2007  
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Graf 14 Vývoj WACC z různých pohledů v roce 2007 
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 Graf znázorňuje možné dopady růstu cizího kapitálu. Je z něj vidět, že pokud bude 
firma financována pouze vlastním kapitálem, WACC se zvýší. Náklady na celkový 
kapitál při zvýšení podílu dluhu mírně rostou. Dá se odhadnout, že při plném 
financování vlastním kapitálem je průměrná míra nákladů na kapitál rovna nákladům na 
vlastní kapitál, v tomto případě v 28%. 
Z výpočtů průměrných nákladů na kapitál můžu říci, že pro firmu není nutné 
zvýšení cizího kapitálu a pokud ano, tak jen o nepatrné procento.  
  
Jak jsme mohli vidět vývoj zisku v kapitole 4.1.4 pro rok 2007, který jsem 
srovnávala u ROE, je patrné, že kapitálová struktura byla v pořádku, ale vliv na zisk 
mělo zvýšení tržeb za vlastní výrobky a služby. U roku 2006 bylo výrazné snížení 
zisku, byl zde útlum tržeb a růst nákladů a také nárůst rezerv. 
 
Doporučení z mého pohledu je tedy sledovat kapitálovou strukturu a během 
následujících let počítat jak ROE, tak i náklady na celkový kapitál a z těchto dat dále 
vycházet.  
5.2 Řízení pohledávek 
Na základě poměrové analýzy vyplynula velká doba obratu pohledávek. Firmě 
Lesostavby Frýdek-Místek a.s. se v posledních dvou letech dařilo trochu pohledávky 
snížit, ale oproti splatnosti závazků, která je nyní kolem 20 dní, je tento počet stále dosti 
vysoký.  
Řízení pohledávek je řízením finančním. Pohledávky váží kapitál podniků a mají 
další finanční důsledky: pokud má podnik své peněžní prostředky zadrženy 
v pohledávkách, nemá možnost je aktivně využít a tím přichází o výnos z  případné 
alternativní investice. Úkolem finančního řízení je na jedné straně zabezpečovat trvalou 
platební schopnost podniku tak, aby podnik  byl vždy schopný dostát svým splatným 
závazkům a na straně druhé zajistit takovou úroveň rentability, která umožňuje vytvářet 
dostatečné finanční zdroje pro budoucí rozvoj podniku. (13)
Pohledávky představují značnou část majetku podniku. Pohledávky z obchodního 
styku tvoří ¾ celkových pohledávek. Pohledávky ovlivňují finanční hospodaření 
podniku, protože když vznikne pohledávka vznikne účetně i výnos společnosti.  
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 Řízením se v tomto smyslu myslí činnost podniků směřující k optimálnímu 
usměrňování pohledávek. (2) V tomto řízení musíme dávat pozor na určitě věci, jako je: 
mít přehled o tom, kolik pohledávek máme, jakého jsou druhu a jak se postupně mění. 
Musíme průběžně sledovat pohledávky, prověřovat své věřitele. (17)
Na následujícím vývojovým diagramu můžeme vidět, jak postupovat při řízení 
pohledávek.  
 
 
Obr. 10  Základní schéma řízení pohledávek (12) 
 
Možným návrhem, jak by mohla společnost Lesostavby Frýdek-Místek a.s. 
postupovat je následující: 
- komplexní posouzení a analýza již uzavřených obchodních smluv 
- zhodnocení uzavřených smluv 
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 - výsledky a návrhy na opatření pro nové smlouvy 
- prověření zákazníka 
o bonita 
o plnění 
o zpracovat finanční analýzu poměrových ukazatelů 
- zajištění pohledávky – zajišťovacími instrumenty 
- zpětná vazba pohledávek, jejich množství, struktura a další vlastnosti 
- způsob vymáhání pohledávek 
- výběr pracovníka, který bude vše monitorovat a zapisovat do systému pro 
přehled ostatních 
 
Dle bonity dělíme odběratele dělíme do následujících skupin. Toto dělení (2) má 
důležitý přínos pro společnost. 
- Z – zlatí odběratelé – přinášejí největší zisky, mají vysokou hodnotu čistých 
tržeb a nízké náklady 
- B – bílí odběratelé – je u nich zapotřebí snížení nákladů v procesu řízení 
pohledávek nebo zvýšit prodej bez proporcionálního nárůstu nákladů 
- Č – černí odběratelé – sledujeme je z největší opatrností 
Jejich charakteristika: 
- zlatí – ochotně poskytují důležité informace o své firmě, odebírají velký objem 
zakázek 
- bílí – odebírají menší množství zakázek, jsou dobře platící 
- černí – neplatící nebo špatně platící odběratelé (2) 
 
Pro odběratele, kteří hradí včas bych navrhovala uplatnění bonusů nebo nějakých 
jiných výhod. Pro ty ostatní neplatící je vhodné mít ve smlouvě postih nebo se proti nim 
pojistit zajišťovacímu instrumenty, které jsou uvedeny dále.  
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 Jak bylo výše uvedeno zajištění pohledávky lze učinit dle (2) zajišťovacími 
instrumenty, například: 
1. Pojištění 
Eliminuje možné škody vzniklé nezaplacením pohledávek odběratele pojištěného 
a to z předem stanovených důvodů. Vztahuje se na obchodní dodavatelské úvěry, které 
pojištěný poskytne svým odběratelům (tuzemským i zahraničním) při dodávce zboží 
nebo služeb. 
 
 
Obr. 11 Obecné schéma vztahů mezi subjekty (11) 
 
Obrázek začíná prodávajícím, který uzavře smlouvu s kupujícím na dodávku zboží 
nebo služeb. Na základě smlouvy je uzavřena pojistná smlouva mezi prodávajícím a 
pojišťovnou. Prodávající dodá zboží nebo službu kupujícímu a množství hlásí 
pojišťovně a zaplatí pojistné. Pokud kupující nezaplatí pohledávku, tak v případě 
souladu se všeobecnými pojistnými podmínkami a pojistnou smlouvou dojde 
k vyplacení pojistného pojišťovnou a postoupení pohledávky prodávajícího pojišťovně. 
Někdy do těchto vztahů vstupuje banka, ta poskytne prodávajícímu provozní úvěr, 
kterým prodávající zajišťuje dodávky pro kupujícího.(11)
2. Záloha 
Formou zálohy je ve smlouvě zajištěno částečné nebo úplné zaplacení dodávky 
předem. 
3. Zástavní právo 
Slouží k zajištění pohledávky pro případ, že dluh, který jí odpovídá nebude včas 
splněn. Lze zde dosáhnout uspokojení z výtěžku zpeněžení zástavy. 
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 4. Ručení 
Vzniká písemným prohlášením, kde se ručitel zavazuje, že pokud dlužník nesplatí 
věřiteli svůj dluh, tak jej uhradí za dlužníka. 
5. Bankovní záruka 
Je podobná ručení. Jen s tím, že místo ručitele zde vystupuje banka, která se 
zavazuje, že pokud dlužník nesplní svůj závazek, tak jej za něj splní banka. 
6. Dokumentární akreditiv 
Je to závazek banky, která se zavazuje na základě žádosti klienta, aby po 
předložení určitých dokladů (výpis z účtu, předložení občanského průkazu), vyplatil 
této oprávněné osobě peněžní částku. 
7. Dokumentární inkaso 
Využívá se v zahraničním obchodě. Banka vyinkasuje od kupujícího peněžní 
úhradu a až pak předá dokumenty, které má k dispozici od prodávajícího. 
8. Postoupení pohledávky  
− Faktoring  – odkup krátkodobých pohledávek před dobou jejich splatnosti 
− Forfaiting – odkup střednědobých a dlouhodobých bezpečně zajištěných 
pohledávek 
9. Směnka 
- vlastní – výstavce se zavazuje, že zaplatí věřiteli nebo oprávněné osobě ve 
směnce uvedené stanovenou peněžní částku 
- cizí – výstavce přikazuje třetí osobě, aby za něj zaplatila osobě ve směnce 
uvedené stanovenou peněžní částku 
- vistasměnka – směnka splatná při předložení 
- lhůtní vistasměnka – směnka splatná určitý čas po předložení 
- datosměnka – splatná určitý čas po vystavení 
- fixní, denní – zaplacení ve dni uvedeném ve směnce 
 
Nejvýhodnější variantu pro neplatiče a pro případné neplatiče vidím zavedení 
platby předem, která nám zajišťuje finanční prostředky na další činnost a nákup zásob a 
také je tím vyřešena otázka neplatičů. 
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 Výhodou nebo někdy nevýhodou je zavedení outsourcingu v pohledávkách. 
Znamená to, že část činnosti podniku se převede na externího poskytovatele služeb. Je 
to pro zlepšení výkonnosti organizace a optimalizace nákladů. Mezi výhody patří: 
zaměření se na hlavní procesy, redukce nákladů a eliminace skrytých nákladů, zvýšení 
kvality služeb. Mezi nevýhodu patří ztráta přímého kontaktu se zákazníky. Outsourcing 
použijeme jen v případě, že je pro firmu přínosný. Záleží na vedení, pro co se rozhodne. 
5.3 Zvýšení krátkodobého finančního majetku 
Na základě výsledků z likvidity vyplynulo, že okamžitá likvidita společnosti není 
dobrá – není schopna splácet své okamžité závazky. Má málo finančních prostředků. 
Tento stav je zřejmě způsoben tím, že má mnoho finančních prostředků vázaných 
v pohledávkách. S tím také souvisí i další problém a to je, že velká část aktiv je vázána 
v oběžných aktivech. Možné řešení bylo uvedeno v kapitole 4.2.  
Dalším možným řešením je mírné snížení zásob. Možnou klasifikací zásob, která 
nám určí, kterým zásobám se máme více věnovat a na které nemusíme ztrácet přílišnou 
energii a čas. Tato metoda se nazývá metoda ABC. Zahrnuje v sobě členění skladových 
položek do tříd (A, B, C) někde se používá i tříd více. Členění se provádí na základě 
individuálního posouzení. K takto roztříděným zásobám se přistupuje individuálně. 
Skupina A 
- zásoby lze pravidelně kontrolovat 
- mají vysokou hodnotu 
 
Skupina B 
- zásoby, které lze rychle obstarat 
- mají průměrnou hodnotu 
 
Skupina C 
- mají nízkou hodnotu 
- tvoří minimum příjmů 
 
Přínosem plynoucím z této metody je ušetření času a energie na nedůležité zásoby 
a tento čas se věnuje zásobám důležitým. 
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 Dalším možným řešením je zavedení metody JUST-IN-TIME. Tato metoda 
spočívá v tom mít „nulové zásoby“ na skladě. Musí ovšem docházet k dokonalé 
spolupráci mezi dodavatelem a odběratelem. Musí být zajištěna vysoká kvalita zboží. 
Dodavatel by měl být v blízkosti odběratele a ochoten mu zajistit vždy požadovanou 
zásobu včas, v požadovaném množství, kvalitě. 
Mezi výhody patří: 
- úspory plynoucí z pronájmu prostor, mzdy dělníků potřebných na 
zabezpečení skladu, úspora energie 
- snížení vázanosti kapitálu v zásobách 
- zlepšení kvality 
 Zavedení této metody také spočívá v přístupu vedení, zaměstnanců a hlavně 
dodavatelů.  
5.4 Veřejné zakázky 
Tato oblast i když je velmi závažná nelze nijak bohužel ovlivnit činností firmy ani 
případnými doporučeními.  Je závislá na legislativě a proti ní nelze nijak bojovat. Snad 
jen doporučit včas sestavovat své návrhy a hlídat si všechna data spojená s podáváním 
návrhů.  
5.5 Rozdělení výkazů a rozvahy dle svých hlavních divizí 
Tento způsob návrhu vyřeší situaci, kdy nevíme, která divize byla úspěšnější, ve 
které jsou drženy peníze, které by měly dělat něco se splatností závazků aj.  
Rozdělení by probíhalo v hlavních divizích: 
- stavebnictví 
- doprava a mechanizace 
- lesnictví 
Pro účtování je důležité mít vlastní účetní podsystém, který bude podřízen 
hlavnímu systému. Bude to finančně náročné, avšak vložené investice se později 
vyplatí. Je dobré myslet na „zadní vrátka“  a pokud by nastala ve firmě finanční krize 
nebo jiné nepředvídatelné okolnosti, tak pomocí rozdělení výkazů zjistíme přesně, ve 
které divizi nastal problém. A tuto situaci vyřeší omezením provozu nebo jinou 
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 vhodnou alternativou. Software, který tento způsob podporuje se pohybuje většinou u 
mnohých firem kolem 10 – 20 tis. Kč za licenci. Další náklady spočívají v zapracovaní 
pracovníků, kteří s nim budou pracovat. Ale návratnost investice, která se v brzké 
budoucnosti vrátí bude mnohem větší.  
5.6 Další návrhy 
Jelikož se jedná o podnik regionálního charakteru, doporučuji v určitých částech 
jejich činnosti proniknutí na další regiony. Může jít o proniknutí v rámci kamenické 
výroby. Vhodným doporučením je posílení marketingové strategie, a zaměření se na 
reklamu v dalších částech České republiky, kde tento podnik není znám. Využít 
celostátního tisku, popřípadě reklamní plochy. Přínosem bude větší povědomí občanů o 
firmě a to je to nejhlavnější. 
 
V oblasti internetových stránek je jejich popis dostačující, ale u jednotlivých jejich 
služeb a materiálu bych zavedla ceník. Někdy se jedná o maloodběratele, kteří rádi vidí 
cenu hned a nemusejí psát poptávkový formulář. Toto malé zlepšení nevyžaduje ani 
další finance. A tyto stránky dostat do povědomí lidí formou reklam. Pro firmu bude 
přínosem usnadnění práce. Nebudou muset, každému odpovídat na poptávku.  
 
Mezi další návrh a doporučení bych navrhla firmě, aby v budoucnu neměnili tak 
často přechody z kalendářního roku na hospodářský a naopak. Nemohou pak objektivně 
posuzovat finanční zdraví.  
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 ZÁVĚR 
V dnešní době jde vidět rozmach stavebnictví, dopravy i lesnictví. V těchto 
oborech je prozatím dostatek pracovních míst a zažívají stále větší rozmach. Není to jen 
v České republice, ale na území všech okolních států. Tento rozvoj bude patrný i 
v dalších letech, neboť lidé budou chtít neustále bydlet, jezdit auty, ale bohužel i 
nechtěně umírat. Tudíž problém práce v těchto oborech nenastane hned, ale bude 
nastávat postupný útlum.  
Firma Lesostavby Frýdek-Místek a.s., které se týká tato finanční analýza má v této 
době výborné předměty podnikání, které jsou nyní potřeba a zažívají vzestup i v době 
dnešní krize.  
Metody, které byly v práci použity, byly získány z odborných publikací. Také 
nastíněna problematika přepočtu dat z výkazů a také problematika použitých metod. 
S přihlédnutím k těmto dvěma problémům a k hodnocenému vývoji můžu říci, že 
podnik až na malé problémy je velice dobře zajištěn a schopen být i nadále prosperující 
firmou. Využívá příležitosti, které se ji naskytnou a to jak v případě těžby stromů 
v polomech, tak také výstavbu automobilového závodu Hyundai, proto se také zvyšují 
tržby ve dvou jejich hlavních divizích – stavební výroba a lesnictví. Tyto skutečnosti 
vedly k nárůstu tržeb za prodej vlastních výrobků a služeb a k velkému nárůstu 
hospodářského výsledku v posledním sledovaném roce. Na pozitivní vývoj má vliv i 
fakt, že vlastní jako jediná firma v České republice lanovku Synrofalke. 
Při analýze byly zjištěny bohužel i nedostatky. Tyto nedostatky byly v oblasti 
likvidity a to malým disponibilním množstvím peněz na pokladně a na bankovním účtu. 
Dále negativní dopad nesplácení pohledávek odběratelů ve lhůtě splatnosti, který vede 
k velkému držení peněz v pohledávkách. Tyto problémy nevedou v současné době 
firmu ke krachu, ale jejich kontrola a následná minimalizace povede k lepšímu vývoji 
firmy. Pokud by se tím nyní firma nezabývala je možné, že v budoucnu už by s tím 
nemohla nic udělat a s malého problému by se stal velký neřešitelný. Dalším 
nedostatkem bylo zjištění financování firmy větším množstvím vlastního kapitálu. 
Tento nedostatek se ale po důkladné analýze stal zanedbatelný, protože  firma má nyní 
optimální množství vlastního a cizího kapitálu.  
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 Vysoký podíl oběžných aktiv na stálých aktivech by měl svědčit o výrobní firmě, 
ale v tomto případě jde o držení velkého množství pohledávek, se kterým by měl podnik 
něco udělat. Poslední zjištěný nedostatek byl způsob zadávání veřejných zakázek, ten 
však nejde ovlivnit, ale jen pozorně hlídat zadávání, které je závislé na zákoně.  
V předcházející kapitole jsou popsány možné návrhy, které mohou pozitivně 
ovlivnit další chod firmy. Uvedené řešení jsou pro ni pouze informativního a 
doporučujícího charakteru, protože firma si je vědoma své stávající situace. Ovšem 
jejich posouzení a realizace do praxe je jen na vedení společnosti.  
V dalších návrzích by mohlo být upevňování vztahů s dodavateli, zákazníky, 
pracovníky, zajišťovaní schopných pracovníků, strojů, materiálu, kvalifikace aj., ale 
firma se tímto již zabývá, tudíž jen doporučuji nepolevit a nadále situace sledovat a řešit 
je.  
Cílem práce bylo zhodnotit finanční situaci firmy Lesostavby Frýdek-Místek a.s. 
za posledních pět let. K tomuto cíli jsem dospěla pomocí metod finanční analýzy 
čerpaných z odborné literatury. Dalším cílem bylo pokusit se navrhnout řešení, které 
jsem uvedla v předcházející kapitole. 
 
Ve vztahu k výše uvedenému lze považovat, že cíle diplomové práce byly 
splněny. 
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Příloha č. 2 – Účetní výkazy 
 
ROZVAHA LESOSTAVBY FRÝDEK-MÍSTEK a.s. 
 
(v celých tisících Kč) 
 
AKTIVA 2003 2004 2005 2006 2007 
  AKTIVA CELKEM 106 038 141 786 214 764 145 493 211 448
A. Pohledávky za upsaný vlastní kapitál           
B. Dlouhodobý majetek 35 561 37 628 51 741 35 927 37 663
B. I. Dlouhodobý nehmotný majetek 112 247 433 220 146
B. I. 1. Zřizovací výdaje           
B. I. 2. Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje           
B. I. 3. Software 107         
B. I. 4. Ocenitelná práva           
B. I. 5. Goodwill           
B. I. 6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek   247 433 220 146
B. I. 7. Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek 5         
B. I. 8. Poskytnutné zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek           
B. II. Dlouhodobý hmotný majetek 35 448 37 381 51 033 35 432 37 242
B. II. 1. Pozemky 1 348 1 924 3 080 2 174 2 174
B. II. 2. Stavby 23 992 25 943 34 934 22 597 20 654
B. II. 3. Samostatné movité věci a soubory movitých věcí 9 956 9 403 13 014 10 573 13 736
B. II. 4. Pěstitelské celky trvalých porostů           
B. II. 5. Základní stádo a tažná zvířata           
B. II. 6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek           
B. II. 7. Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 152 111 5 88 677
B. II. 8. Poskytnutné zálohy na dlouhodobý hmotný majetek           
B. II. 9. Oceňovací rozdíl k nabytému majetku           
B. III. Dlouhodobý finanční majetek     275 275 275
B. III. 1. Podíly v ovládaných a řízených osobách           
B. III. 2. Podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem           
B. III. 3. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly           
B. III. 4. 
Půjčky a úvěry - ovládající a řídící 
osoba, podstatný vliv jednotkám pod 
podstatným vlivem 
          
B. III. 5. Jiný dlouhodobý finanční majetek     275 275 275
B. III. 6. Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek           
B. III. 7. Poskytnutné zálohy na dlouhodobý finanční majetek           
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AKTIVA 2003 2004 2005 2006 2007 
C. Oběžná aktiva 64 217 97 275 157 036
106 
524 
164 
978
C. I. Zásoby 15 452 22 464 23 193 14 774 17 182
C. I. 1. Materiál 7 028 7 028 8 956 9 197 8 731
C. I. 2. Nedokončená výroba a polotovary 8 337 14 396 4 517 3 711 7 281
C. I. 3. Výrobky 16 3   349   
C. I. 4. Zvířata           
C. I. 5. Zboží   1 012 2 038 1 345 748
C. I. 6. Poskytnutné zálohy na zásoby 68 25 33 172 421
C. II. Dlouhodobé pohledávky           
C. II. 1. Pohledávky z obchodních vztahů           
C. II. 2. Pohledávky - ovládající a řídící osoba           
C. II. 3. Pohledávky - podstatný vliv           
C. II. 4. Pohledávky za společníky, členy družstva a za účastníky sdružení           
C. II. 5. Dlouhodobé poskytnuté zálohy           
C. II. 6. Dohadné účty aktivní           
C. II. 7. Jiné pohledávky           
C. II. 8. Odložená daňová pohledávka           
C. III. Krátkodobé pohledávky 44 291 71 897 111 066 76 657 
132 
510
C. III. 1. Pohledávky z obchodních vztahů 41 920 71 491 109 688 70 885 
129 
059
C. III. 2. Pohledávky - ovládající a řídící osoba          
C. III. 3. Pohledávky - podstatný vliv           
C. III. 4. Pohledávky za společníky, členy družstva a za účastníky sdružení           
C. III. 5. Soc.zabezpečení a zdravotní pojištění           
C. III. 6. Stát - daňové pohledávky 1 194 -839 -738 1 269 178
C. III. 7. Kátkodobé poskytnuté zálohy 1 159   504 3 086 1 679
C. III. 8. Dohadné účty aktivní 18   229 572 214
C. III. 9. Jiné pohledávky   1 245 1 383 845 1 381
C. IV. Krátkodobý finanční majetek 4 492 2 911 22 778 15 093 15 286
C. IV. 1. Peníze 264 311 548 565 754
C. IV. 2. Účty v bankách 4 228 2 600 22 230 14 528 14 532
C. IV. 3. Krátkodobý cenné papíry a podíly           
C. IV. 4. Pořizovaný krátkodobý finanční majetek           
D. I.  Časové rozlišení 6 242 5 922 5 987 3 042 8 807
D. I. 1. Náklady příštích období 6 234 5 847 5 677 2 829 8 347
D. I. 2. Komplexní náklady příštích období           
D. I. 3. Příjmy příštích období 8 75 310 213 459
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PASIVA 2003 2004 2005 2006 2007 
  PASIVA CELKEM 106 038 141 786 214 764 145 493 211 448
A. Vlastní kapitál 61 472 71 833 107 941 80 778 125 066
A. I. Základní kapitál 50 123 50 123 50 123 50 123 50 123
A. I. 1. Základní kapitál 50 123 50 123 50 123 50 123 50 123
A. II. Kapitálové fondy           
A. II. 1. Emisní ážio           
A. II. 2. Ostatní kapitálové fondy           
A. II. 3. Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků           
A. II. 4. Oceňovací rozdíly z přecenění při přem.           
A. III.  Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní fondy ze zisku 6 102 7 424 11 119 8 409 8 628
A. III. 1. Zákonný rezervní fond / Nedělitelný fond 6 102 7 331 10 877 8 228 8 430
A. III. 2. Statutární a ostatní fondy   92 242 181 198
A. IV. Výsledek hospodaření minulých let 4 107 7 895 14 313 18 204 20 797
A. IV. 1. Nerozdělený zisk minulých let 4 107 7 895 14 313 18 204 20 797
A. IV. 2. Nerozdělená ztráta minulých let           
A. V. Výsledek hospodaření bežného účetního období (+/-) 7 282 6 392 11 492 4 042 45 518
B. Cizí zdroje 44 070 68 959 104 427 64 600 86 165
B. I. Rezervy     5 912 11 249   
B. I. 1. Rezervy podle zvláštních právních předpisů     5 912 11 249   
B. I. 2. Rezerva na důchody a podobné závazky           
B. I. 3. Rezerva na daň z příjmů           
B. I. 4. Ostatní rezervy           
B. II. Dlouhodobé závazky 3 867 5 146 7 757 5 645 6 277
B. II. 1. Závazky z obchodních vztahů           
B. II. 2. Závazky - ovládající a řídící osoba           
B. II. 3. Závazky - podstatný vliv           
B. II. 4. Závazky ke společníkům, členům družstva a k účastníkům sdružení           
B. II. 5. Dlouhodobé přijaté zálohy           
B. II. 6. Vydané dluhopisy           
B. II. 7. Dlouhodobé směnky k úhradě           
B. II. 8. Dohadné účty pasivní           
B. II. 9. Jiné závazky 3 260 4 416 6 933 4 613 4 204
B. II. 10. Odložený daňový závazek 607 730 1 111 1 032 2 072
 
 
Příloha č. 2 
str. 5 
 
PASIVA 2003 2004 2005 2006 2007 
B. III.  Krátkodobé závazky 40 370 62 196 84 591 47 706 69 888
B. III. 1. Závazky z obchodních vztahů 25 818 43 606 53 417 29 955 30 382
B. III. 2. Závazky - ovládající a řídící osoba    5 400 1 255 1 240
B. III. 3. Závazky - podstatný vliv           
B. III. 4. Závazky ke společníkům, členům družstva a k účastníkům sdružení 2 127 8 792 455     
B. III. 5. Závazky k zaměstnancům 8 018 11 290 15 888 11 184 14 472
B. III. 6. Závazky ze sociálního zabezpečení a zdravotního pojištění 2 302 3 224 3 840 2 133 4 579
B. III. 7. Stát - daňové závazky a dotace 1 347 1 092 4 952 2 808 17 870
B. III. 8. Krátkodobé přijaté zálohy 6 5   61 498
B. III. 9. Vydané dluhopisy           
B. III. 10. Dohadné účty pasivní 630 828 462 183 716
B. III. 11. Jiné závazky 122 124 177 127 132
B. IV. Bankovní úvěry a výpomoci   2 135 6 520   10 000
B. IV. 1. Bankovní úvěry dlouhodobé           
B. IV. 2. Krátkodobé bankovní úvěry   2 135 6 520   10 000
B. IV. 3. Krátkodobé finanční výpomoci           
C. I. Časové rozlišení 330 497 2 043 115 217
C. I. 1. Výdaje příštích období 305 496 2 043 115 217
C. I. 2. Výnosy příštích období 25 1       
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VÝKAZ ZISKU A ZTRÁT LESOSTAVBY FRÝDEK-MÍSTEK a.s. 
 
(v celých tisících Kč) 
 
Výkaz zisku a ztrát 2003 2004 2005 2006 2007 
I. Tržby za prodej zboží  1 409 5 377 5 658 34 363
A. Náklady vynaložené na prodané zboží   1 074 4 205 4 482 26 714
+ Obchodní marže   335 1 172 1 176 7 649
II. Výkony 277 457 319 225 436 898 487 694 568 791
II. 1. Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 268 515 308 384 437 951 477 271 559 884
II. 2. Změna stavu zásob vlastní činnosti 1 085 4 824 -9 810 -455 3 221
II. 3. Aktivace 7 857 6 020 8 757 10 878 5 687
B. Výkonová spotřeba 181 999 215 572 305 080 366 509 381 602
B. 1. Spotřeba materiálu a energie 106 547 128 368 168 004 193 373 201 975
B. 2. Služby 75 452 87 181 137 076 173 136 179 627
+ Přidaná hodnota 95 458 103 994 133 005 122 361 194 839
C. Osobní náklady 73 623 82 740 101 563 104 635 132 138
C. 1. Mzdové náklady 53 662 60 340 74 239 76 229 96 014
C. 2. Odměny členům orgánů společnosti a družstva           
C. 3. Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 18 685 21 009 25 964 26 675 33 529
C. 4. Sociální náklady 1 276 1 391 1 360 1 731 2 594
D. Daně a poplatky 1 749 1 819 1 985 2 487 2 697
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 8 507 7 876 6 765 5 703 5 934
III. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 9 411 7 197 10 940 13 819 7 090
III. 1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 218 209 213 390 148
III. 2. Tržby z prodeje materiálu 9 123 7 166 10 727 13 429 6 942
F Zůstatková cena prod. dlouhodobého majetku a materiálu 8 916 7 184 9 354 8 122 5 288
F. 1. Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 145 88       
F. 2. Prodaný materiál 8 771 7 095 9 354 8 122 5 288
G. Změna stavu rezerv a opravných položek v prov. oblasti a komplex .nák. příštích o. -3 119 5 512 6 215 -8 790
IV. Ostatní provozní výnosy 3 758 2 767 447 1 624 443
H. Ostatní provozní náklady 5 990 5 427 3 692 3 913 2 027
V. Převod provozních výnosů           
I. Převod provozních nákladů           
* Provozní výsledek hospodaření 9 790 8 975 15 518 6 729 63 078
VI. Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 189         
J. Prodané cenné papíry a podíly 172         
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VII. Výnosy z dlouhodobého finančního majetku           
VII. 1. 
Výnosy z podílů v oládaných a řízených 
osobách a v účetních jednotkách pod 
podstatným vlivem 
          
VII. 2. Výnosy z ost. dlouhodob.cenných papírů a podílů           
VII. 3. Výnosy z ostatního dlouhodobého finančního majetku           
VIII. Výnosy z krátkodobého finančního majetku           
K. Náklady z finančního majetku           
IX. Výnosy z přecenění cených papírů a derivátů           
L. Náklady z přecenění cenných papírů a derivátů           
M. Změna stavu rezerv a opravných položek ve finanční oblasti           
X. Výnosové úroky 61 50 18 12 18
N. Nákladové úroky 481 469 785 722 902
XI. Ostatní finanční výnosy 3 2 1 6 89
O. Ostatní finanční náklady 321 426 447 843 1 787
XII. Převod finančních výnosů           
P. Převod finančních nákladů           
* Finanční výsledek hospodaření -720 -804 1 184 -1 547 -2 582
Q. Daň z příjmu za běžnou činnost 1 938 1 898 3 752 1 139 14 978
Q. 1. Splatná 1 810 1 840 3 659 931 13 938
Q. 2. Odložená 128 58 93 208 1 040
** Výsledek hospodaření za běžnou činnost 7 127 6 273 10 582 4 043 45 518
XIII. Mimořádné výnosy 184 159 1 241     
R. Mimořádné náklady           
S. Daň z příjmů z mimořádné činnosti 30 38 323     
S. 1. -splatná 30 38 323     
S. 2. -odložená           
* Mimořádný výsledek hospodaření 155 121 918     
T. Převod podílu na hospodářském výsledků společníkům (+/-)           
*** Výsledek hospodaření za účetní období (+/-) 7 282 6 194 11 500 4 043 45 518
**** Výsledek hospodaření před zdaněním 9 254 8 389 15 619 5 182 60 496
 
 
